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ABSTRACT

Joint-companies are one of the most indispensible parts of the
commercial life. Those companies sometimes may need to be merged to
increase their profits and to sustain their commercial activity in more
efficient way. In general, we can describe the merging of the joint-stock
companies as to pursue commercial activities of two or more companies
under the name of a company. In this cooperation, legal activity of at least
one of those companies will be terminated. On the other hand, the partners
of the terminated company or companies will be the partners of the
sustained company, besides under exceptional cases. Payee people or the
people who have collaboration with this terminated company should not
suffer from this cooperation which was performed by obeying the laws. And
also their faith on the terminated company should be maintained. Those can
be achieved by putting some precautions into the laws which protect the
payee people.

By considering this necessity and taking into account the changes in
the New Commercial Laws which have been done but not performed yet, |
determined my thesis subject as “Protecting the Payee People in the
Merging of Joint-stock Companies” and tried to investigate the precautions
which will protect the rights of the payee people in the merging of the joint-
stock companies.

In my thesis, two systems which were included in the current
Commercial Laws were compared by using the comparative law techniques
and also comparison of third system which is not practiced yet has been
included. As a result of evaluating these three systems, | gave my opinion
for this issue and tried to shed lights on this important topic in the

Commercial Laws.
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Ticari hayatin vazgecilmez bir parcasi olan anonim sirketler, ticari
faaliyetlerini daha etkin bir sekilde surdurmek ve karlihiklarini arttirmak
amaciyla birlesmek ihtiyaci hissedebilirler. Cok genel olarak anonim
sirketlerin birlesmesi, iki veya daha fazla sirketin, tek bir sirket catisi altina
faaliyetlerini devam ettirmesidir. Bu birliktelikte en az bir sirketin hukuki
varligi son bulacak; ancak bazi istisnalar diginda son bulan sirketin
ortaklari, devam eden sirkete ortak olacaklardir. iste kanunun verdigi
yetkiye dayanarak gerceklesen bu birlikteliklerde, 6zellikle hukuk aleminden
silinen sirkete guvenerek, o sirketle is yapan ve alacakli konuma gelen
acuncu kigilerin, bu guvenlerinin korunmasi ve bu islemden bir zarar
gérmemeleri gerekmektedir. Bu ise, yine kanunla, alacakhlari koruyan
birtakim tedbirlerin getirilmesiyle mumkundur.

Biz de hu ihtiyaci g6z 6nune alarak, kanunlagmis ve fakat heniz
yururlige girmemis Yeni Ticaret Kanununda getirilen degisiklikleri de
nazara alarak, tez konumuzu “anonim sirketlerin birlesmesinde alacakhlarin
korunmasi” olarak sectik ve alacaklilari koruyan tedbirleri incelemeye
cahstik.

Tezimizde alacaklilarin korunmasi hususunda mevcut Ticaret
Kanununda bulunan iki ayri sistemi birbiriyle ve henlz yurtrligu girmemis
olan Yeni Ticaret Kanunundaki sistemle, mukayeseli hukuktan da
yararlanarak karsilastirmaya calistik. Bu sekilde, birbirinden farkli ¢ sistemi
degerlendirerek, olmasi gereken hukuk yoninden de kanaatlerimizi belirtip,

konunun aydinlatilmasina katki saglamaya calistik.



ONSOZ

Anonim Sirketlerin Birlesmesinde Alacacakhlarin Korunmasi isimli
Tezim, Turk Ticaret Kanunu Tasaris’'nin ne zaman Kanun haline
geleceginin belli olmadigi bir zamanda hazirlanmaya baglanmigtir. Tez igin
gerekli kaynak calismalari da buna goére yapiimigtir. Calismamin hacminin
bir hayli genis olmasindan dolayi, sayin jurinin vermis oldugu “dizeltme”
suresinde, Turk Ticaret Kanunu Tasarisi, Kanunlasmis ve fakat henilz
yuruluge girmemigtir. Bu sekilde iki Kanunun varhgdi, g¢alismamizin
yogunlugunun hangi kisma kaymasi gerektigi noktasinda oldukga olumsuz
bir durum olusturmustur. Ancak buna ragmen, Tezde her iki Kanun
kargilastirmali bir sekilde anlatmaya calisiimigtir.

Calismam esnasinda ne zaman istersem rahatlikla burosuna
gidebildigim, gerek yuz yuze, gerek telefonla ve gerekse mail ile her zaman
soru sorabildigim, gorislerini alabildigim, bayUk bir is yogunlugu icerisinde
bana kiymetli zamanlarini ayiran, degerli hocam, tez danigmanim, sayin
Prof. Dr. Abuzer Kendigelen’e tegekkurlerimi bir borg biliyorum.

Yine adeta bir ikinci danisman hoca olarak desteklerini esirgemeyen,
bana bir ylksek lisans 6grencisinden ¢ok, bir arkadas, bir dost olarak deger
veren degerli hocam, sayin Yrd. Dog¢. Dr. Ali Pasli’'ya tesekkurlerimi arz
ediyorum.

istanbul Universitesi Hukuk Fakdltesi kirstsinde bulunan, jri
dyeligimi yapan ve Tezimin daha iyi olmasi icin kiymetli goéruslerini
esirgemyene sayin Dog. Dr. Fiusun Nomer Ertan ve Yrd. Dog. Dr. Fatih Arici
hocalarima ve Kadir Has Universitesi Hukuk Fakultesi 6gretim tyelerinden
sayin Dog. Dr. Savas Bozbel hocama da tesekkurlerimi sunuyorum.

Son olarak, u¢ bucuk senelik bu yorucu sureg igerisinde, maddi ve
manevi desteklerini Uzerimden higbir zaman eksik etmeyen anneme,
babama, kardesime ve sevdigim butin arkadaslarima, dostlarima

tesekkurlerimi sunuyorum.
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GIRIS

Toplumsal gelismisligin saglanabilmesinin geregdi olan, rahat ve huzur
ortamina kavusabilmek igin, given duygusunun ve istikrarin hakim oldugu,
saglkh bir ticaret hayatina ihtiya¢c vardir. Bu sekilde surduralen bir ticaret
hayati, ekonomik gelismiglikle birlikte, sosyal ve kulturel ilerlemeyi de
beraberinde getirecektir. Bilindigi Uzere, kuguk sermayeler ile buyuk
yatinnmlar gerceklestirmek mumkin olmadigr gibi, ulkelerin gelismesi de
mumkin olmamaktadir. Dolayisiyla, makro faaliyetlerde bulunmak, sosyal,
kultrel ve bilimsel gelismeye katkida bulunmak igin, sermayelerin

birlestirilmesi ve ayni amag¢ dogrultusunda kullaniimasi gerekmektedir.

Ortakhklar hukuku, iste bu amaglara varmak icin bir araya gelmis, kisi
veya sermaye birlikteliklerini inceleyen, bu birlikteliklerin duzenli ve iglevli
olarak c¢alismalarini yUratmesini saglayan, kurallar butinaddr. Anonim
sirketler ise, ortakliklar hukuku igerisinde bulunan; fakat diger ortakliklara
nazaran, dinya ticaret hayatinin en dnemli aktorleridir. Oyle ki, buylk
sermayeler ancak anonim ortaklik c¢atisi altinda saglikli bir gekilde

birlestiriimekte ve bu sekilde neticeye varilmaktadir.

Ne var ki, anonim sirketler de ¢esitli sebeplerden dolayi, hedefledikleri
amaca ulasamayabilirler ya da hedeflerine ulagsmalarinda 6nlerine cesitli
zorluklar ¢ikabilir. Suphesiz ki, bu zorluklar, ¢odu zaman finansal
sebeplerden dolayr meydana gelmektedir. iste genel olarak sirket
birlesmeleri, 6zel olarak da anonim sirketlerin birlesmeleri, bir araya gelmis
kisi ve sermaye topluluklarinin, tekrar bir araya gelmelerini dizenlemektedir.
Hedef, yine istenilen ticari hedeflere varmak ve bu sekilde toplumsal

gelismigligin, bilgi ve teknoloji dizeyinin artiriimasidir.



Kanun koyucunun ticaret hayatini geligtirmek igin dizenlemis oldugu
bazi miesseselerin kotuye kullanilmamasi ve bu muesseseler vasitasiyla,
uclncu sahislarin zarar gormemesi gerekmektedir. Bunu saglamanin yolu
da, zarar gérme ihtimali olan sahislari koruyan duzenlemeler getirmektir.
Zaten ancak bu sekilde toplumsal adalet ve hukuka olan guven temin
edilebilir.

iste biz de tezimizde, anonim sirket birlesmelerine bu saiklerle getirilen
dizenlemelerden olan, alacaklilarin korunmasi muessesesini inceleyecegiz.
Birlesme tabiri genel olarak devralmayi da kapsadigindan, gereksiz tekrardan
kaginmak igin, birlesme ve devralma ifadeleri yerine, sadece birlesme

sOzcugunu kullanacagiz.

Bilindigi gibi uzun zamandir gundemde olan Turk Ticaret Kanunu
Tasarisi, 6102 Kanun Numarasi ile, 6103 Sayilh Turk Ticaret Kanununun
Yururligu ve Uygulama Sekli Hakkinda Kanun ile birlikte, 14.02.2011 tarihli
ve 27846 Sayih Resmi Gazetede yayimlanmistir. Ancak Kanunun 6102
Sayili Kanunun YUrarlik bashkh 1534. maddesi uyarinca, Kanun 01.07.2012
tarininde yurarluge girecektir. Goruldugu uzere, Yeni Turk Ticaret Kanunu
henuz yudrurluge girmemistir. Bunun yaninda Bolge Adliye Mahkemeleri'nin
kurulmasinda oldugu gibi, yapilacak bir kanunla yuarurlik maddesinin ileriye
dogru degismesi de mimkiindir. iste bu sebepten dolayi, Tezimizde
halihazirda uygulanmakta olan Ticaret Kanunun “mevcut kanun”, Resmi
Gazetede yayinlanan; fakat henuz yudrurlige girmeyen Ticaret Kanunu ise

“Yeni Kanun” olarak nitelendirecegiz.

Tezimizi U¢ bolume ayiracak olup, birinci bdlimde, Genel Olarak
Birlesmeler; ikinci bolimde, Birlesme islemleri; (giincii bdlimde ise,

Alacaklilarin Korunmasi konularini inceleyecegiz.



I. BOLUM

GENEL OLARAK BiRLESMELER

1. Birlesme Kavrami

Birlesmelerin hukuki olmasi demek, sirketler arasindaki iligkinin kanun
nezdinde, teknik olarak “birlesme” sayllmasi ve bu iligkiye birlesmeler igin
getirilen diizenlemelerin uygulanmasidir’. Kanun koyucular diizenledikleri her
hukuki muesseseyi tanimlamak zorunda degildirler. Mevcut hukuk duzenine
yerlesmig bir muessesenin tanimlanmasina luzum yoktur. Cok defa da bir
hukuki miUessesenin hikim ve sonuglari dizenlenip, tanimlari doktrin ve
mahkeme ictihatlarina birakilir ve bu gekilde, hukuki gelismeye de katkida
bulunulur®. Bu gibi sebeplerden dolayi, sirketlerin birlesmesinin de biitiin
unsurlariyla beraber taniminin yapilmasi, epey bir zaman aIm|§t|r3. Bu sure¢
icerisinde, evvela birlesmeye hakim olan ilkeler, yani birlesmenin olmazsa
olmaz kosullar tespit edilmis, daha sonra bu ilkeler sistematik bir sekilde bir
araya getirilmis ve tanimlamaya gidilmistir*. Pay sahipliginin devami, en az

bir ortakhgin tasfiyesiz dagiimasi ve kulli halefiyet ilkeleri, birlesmeleri diger

' Tiirk, ekonomik ve hukuki acgidan birlesmeleri, ortak merkezli daireye benzetmekte ve
¢aplari kuglk olanlarin, hukuki birlesmeler oldugunu soylemektedir. Hikmet Sami Turk,
Ticaret Ortakliklarinin Birlesmesi, Ankara 1986, s. 20 vd.

®Tiirk, a.e. s. 21.

® Yurt ici ve yurt disindaki tarihi streg ile ilgili olarak bkz. Turk, a.e. s. 21 vd.

4 Birlesmenin temel ilkelerine genis olarak bkz. as. s. 18 vd.



benzer kavramlardan ayiran temel ilkelerdir®. Bu ilkeler isiginda birlesmelerin
tanimini yapmadan once, birlesme kavraminin mevzuatimizdaki dizenlenis

bicimine g6z atmak istiyoruz.

Turk Ticaret Kanununda birlesmeler, umumi hukimler bahsinde, 146.
maddeden baslanarak duzenlemistir. Anonim sirketlerin birlesmesi ise
tasfiyesiz infisah bashgi altinda, 451. maddeden baslanarak dizenlenmistir.

Ticaret Kanunu 146. maddesinde birlesmeyi su sekilde tanimlamistir:

Birlesme, iki veya daha fazla ticaret sirketinin birbirleriyle
birleserek yeni bir ticaret sirketi kurmalarindan veya bir yahut daha
fazla ticaret sirketinin mevcut diger bir ticaret sirketine iltihak

etmesinden ibarettir.

TK. 147 vd. maddelerinde ise, genel olarak birlesmenin kosullari ve
hakamleri dizenlenmigtir. TK. 451 vd. maddelerinde ise, herhangi bir tanim
yapillmamis, 6zel olarak anonim sirketlerin birlesmelerinde uygulanacak olan
hakimler dizenlenmigtir. Gerek bu 6zel hukimler, gerekse genel hukumler
incelendiginde, TK. 146 ile verilmek istenen tanimin yetersiz oldugu kolaylikla
anlagilabilir. Nitekim birlesmenin temel unsurlari tanimda olmadigi gibi,
birlesme benzer kavramlardan da ayrilmamaktadir. Burada tanimdan c¢ok,

birlesmenin tiirleri sayilmistir®.

5411 Sayili Bankacilik Kanunu birlesme, bolinme ve hisse degisimi

basligi altinda 19. maddede, Tiirkiye'de faaliyette bulunan bankalardan

® Yasaman, Birlesmelerin tanimini yapmak i¢in gerekli olan unsurlari, TK anlaminda
birlesmeyi karakterize eden ve bir tanima ulasmamizi saglayan unsurlar ise sunlardir:

1) Bilesen sirketlerin malvarliklarinin aktif ve pasifleri ile killi halefiyet ilkesine gére gegisi.

2) Yeni kurulus birlesmesinde birlesen tim sirketlerin; devralma yoluyla birlesmede ise,
iltihak eden sirketin tasfiyesiz infisahi, demek suretiyle, birlesmeye hakim olan ilkeleri ikiye
ayirmakta, pay sahipliginin devami ilkesini, hakim ilke olarak géormemektedir. Oysa hemen
bu climlelerin altinda birlesmenin tanimini verirken, ...infisah eden ortaklarin ortaklarinin,
hesaplanan bir degis-tokus 6lglisiine gére (degistirme birimi), biinyesinde birlegilen
ortaklikta, kendiliginden ortaklik payi kazanmasidir... demek suretiyle, pay sahipliliginin
devami ilkesini vurgulamaktadir. Bkz. Hamdi Yasaman, “Sirketlerin Birlesme ve
Béliinmeleri”, Bilgi Toplumunda Hukuk Prof. Dr. Unal Tekinalp’e Armagan, istanbul 2003,
C.1,s. 700.

6 Turk, a.e. s. 22; Esmahan Arslan, ‘Tirk ve ABD Hukukunda Sirket Birlegsmeleri’, Ankara
2007, s. 5.



birinin; diger bir veya birka¢ banka veya finansal kurulusg ile birlesmesi
veya biitiin aktif ve pasifi ile diger hak ve yiikiimliiliiklerini Tiirkiye'de
faaliyette bulunan diger bir bankaya devretmesi... demek suretiyle, genel
olarak birlesmelerden bahsedilmis; ancak hikim ve sonuglarinin gikarilacak
Yoénetmelikte dizenlenecegi ifade edilmistir. Gergekten Bankalarin Birlesme,
Devir, Bolinme ve Hisse Degisimi Hakkinda Yonetmelik, 01.11.2006 tarih ve
26333 sayili Resmi Gazetede yayimlanarak yururlige girmistir. S6z konusu
Yonetmelik, birlesme ve devralmalarla ilgili kapsamli hukamler getirmis olup

4. maddesinde, birlesme ve devrin tanimlari yapilmistir. Buna gore:

Birlesme: Bir bankanin bir veya birden fazla banka ya da finansal
kurulus ile tiizel kisilikleri sona ermek suretiyle tiim hak ve alacaklari ile
mevduat ya da katilm fonlar1 dahil tiim borg ve yikiimliiliiklerinin yeni

kurulacak bir bankaya devrini..

Devir: Bir bankanin tiizel kigiligi sona ermek kaydiyla biitiin aktif
ve pasifi ile birlikte diger hak ve yiikiimliiliiklerini diger bir bankaya
devretmesini veya birden fazla bankay biitiin aktif ve pasifi ve diger
hak ve yilikimliiliikleri ile birlikte devralmasini.. seklinde tanimlanmigtir.

Tanimlari  inceledigimizde, Ozellikle birlesme taniminin ifade
bozukluklarindan dolayi, anlasiimasi zor bir sekilde kaleme alindigini
goriyoruz’. Tamimlarin igerigine baktigimizda ise, her iki tanmda da
birlesmenin temel kavramlarindan olan, pay sahipliginin devami ilkesine yer
verilmedigini gormekteyiz. Dolayisiyla Yonetmelik, birlesme ve devralmalarin

tam bir tanimini verememigtir.

2499 Sayili Sermaye Piyasasi Kanununda ise, birlesmeler kurum
olarak duzenlenmemis, sadece 16 ve 16/A maddelerinde birlesmeye

deginilmistir. SPK’nin Seri:l, No: 31 sayili, Birlesme islemlerine iliskin Esaslar

! Ayni sekilde, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un Birlesme ve Devralma
baslikl 7. Maddesindeki ifade bozukluklarinin elestirisi igin bkz. A. Lerzan Yilmaz, “Turk ve
AT Rekabet Hukukunda Tesebbiislerin ve Bankalarin Birlesme ve Devralinmalar”,
Sirket Birlesmeleri, ed: Haluk Sumer,Helmut Pernsteiner, Alfa Yayinlari, 2004, s. 148.



Tebligi ise, birlesmelere iligkin olduk¢ca kapsamli duzenlemeler getirmis;
Teblig 3. maddesinde, devralinma yoluyla birlesmeyi ve yeni ortaklik
kurulmasi yoluyla birlesmeyi ayri ayri tanimlamigtir. Tebligin 3. maddesine
gére: Ortaklik Devralma Yoluyla Birlesme: En az bir ortakligin, aktif ve
pasifini bir biitiin olarak baska bir ortakliga devrederek, tasfiyesiz
infisah etmesi, devralan ortakligin hisselerinden devrolan ortakligin
ortaklarina verilmesi ve devralan ortakhgin tiizel kigiligini devam

ettirmesi.

Yeni Ortaklik Kurulmasi Yoluyla Birlesme: iki veya daha c¢ok
ortaklhigin, tasfiyesiz infisah yoluyla, tiizel kigiliklerini sona erdirerek
aktif ve pasiflerini bir biitiin olarak birlestirmek suretiyle kurulacak yeni
bir ortakliga devretmeleri ve yeni kurulan ortakligin hisselerinin sona
eren ortakliklarin ortaklarina hisseleri oraninda verilmesini... seklinde

tanimlamistir.

Gordlduga  Gzere, Tebligin  getirdigi  tanimlar  incelendiginde,
birlesmenin temel ilkelerinin tamaminin mevcut oldugu gorulmektedir.
Dolayisiyla, Tebligde gayet guzel bir tanim yapilmistir. Birlesme ve
Devralmalarin duzenlendigi bu u¢ kanunun yaninda, birlesmelere, 4054 sayili
Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanunun 7. maddesinde, 5520 sayili
Kurumlar Vergisi Kanununun 18. maddesinde, 388 sayili Damga Vergisi
Kanununun 17. maddesinde, 492 sayihi Harglar Kanununun 123.
maddesinde, 6183 sayili Amme Alacaklarinin Tahsili Usuli Hakkinda
Kanununun da 36. maddesinde, ilgili olduklari konu bakimindan birlesmeye
deginilmigtir. Bu kanunlarin igerisinde 4054 sayili RKHK’nin ayri bir dnemi
vardir. Yukarida belirttigimiz gibi, birlesmelerin, temel sebebi ekonomiktir ve
birlesme sonucunda meydana gelecek durum, ilgili pazar ve piyasa
acisindan ¢ok 6nemlidir. iste RKHK, birlesmelerin ilgili piyasa agisindan

durumunu duzenlemis ve hakim durum meydana getiren veya mevcut bir



hakim durumu kuvvetlendiren birlesmeleri gegersiz saymistir®. Ozel olarak,
bu bahisteki konumuz bakimindan ise, ne Ticaret Kanununda ne de RK’nin
cikardigi “Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkindaki Teblig’de, birlesmelerin genel bir tanimi
yapiimamistir. Teblig bakimindan en énemli olan hususlardan birisi de teknik
manada birlesme sayllamayacak bazi hallerin, rekabet hukuku bakimindan

birlesme sayilmasidir.

Mevzuatimizdaki dizenlemeleri inceledikten sonra, pay sahipliginin
devami, en az bir ortakligin tasfiyesiz infisahi ve kulli halefiyet ilkeleri 1g1ginda
bir tanim yapmak gerekirse; en az iki sirketin, malvarliklarini aktif ve
pasifleriyle birlikte kulli halefiyet ilkesi uyarinca yeni kuracaklari bir sirkete
devretmeleri ile tasfiyesiz infisahlari veya en az bir girketin malvarligini veya
isletmelerini aktif ve pasifiyle birlikte kulli halefiyet ilkesi uyarinca, mevcut bir
sirkete devri ile tasfiyesiz infisahi ve bu suretle tasfiyesiz infisah eden sirket
veya girketlerin pay sahiplerine birlesme sozlesmesinde kararlastirilan bir
degis-tokus orani uyarinca, devralan girketin paylarinin verilmesi iglemine,

birlesme denir.

® Ayrintili bilgi icin bkz. as. s. 89 vd.



1.1. Birlesmeye Katilabilecek Sirketler

1.1.1. Genel Olarak

Ticaret Kanununa gore, sirketlerin birlesebilmeleri icin temel kural,
nevilerin ayni olmasi kosuludur. Ayni neviden olmak veya Ticaret
Kanununca birlesmeler bakimindan ayni nev’iden sayiimak kaydiyla®, kural
olarak birlesmeleri engelleyen bir hitkiim mevcut degildir'®. Bununla beraber,
cesitli  Ozelliklerinden dolayl, bazi sirketlerin birlesmeye taraf olup
olamayacadi hususu, doktrinde tartisma konusu olmustur. Yeni Turk Ticaret
Kanununda da birlesmeye katilabilme bakimindan bazi sirketlerin 6zel olarak

zikredilmis olmasi, konuyu inceleme geregini dogurmustur.

1.1.2. Tasfiye Halindeki Bir Sirketin Birlesmeye Katilmasi

Bilindigi gibi tasfiye, anonim sirketin alacaklarinin tahsili, borglarinin
O0denmesi ve geriye bir mevcudu kalirsa, bunun pay sahiplerine dagitimi ile
ticaret sicilinden terkinini éngdren bir strectir’’. Gorildigii gibi, tasfiyedeki
nihai hedef, sirketin ticaret sicilinden terkini ile hukuki varliginin sona
erdiriimesidir. Dolayisiyla, normal bir faaliyet gosteren sirketteki kazang elde

etmek gayesi, tasfiye asamasinda buyuk bir degisiklige ugramaktadir.

® TK. 147'de, kollektif ve komandit sirketler ile anonim ve sermayesi paylara bdélinmus
komandit girketler, birlesme bakimindan ayni neviden sayiimigtir.
1% Yeni Kanun ile sirket birlesmelerinde nev'ilerin ayni olmasi kosulu prensibi kaldirilmistir.
Yeni Kanunun 137. maddesi uyarinca, sermaye sirketleri; sermaye sirketleri, kooperatifler ve
devralan ortaklik olmak sartiyla, kollektif ve komandit sirketlerle; sahis sirketleri; sahis
sirketleri ve devrolunan ortaklik olmak sartiyla, sermaye sirketleri ve kooperatiflerle;
kooperatifler; kooperatifler, sermaye sirketleri ve devralan ortaklik olmak sartiyla, sahis
§irke_:_tleriyle birlesebileceklerdir.

Unal Tekinalp/Reha Poroy/Ersin Camoglu, Ortakliklar ve Kooperatif Hukuku,
Gincellestirilmis 11. Basim, istanbul 2009, s. 848; Hasan Pulagh, Sirketler Hukuku,
Giincellestirilmis 4. Basi, Karahan Kitapevi, istanbul 2007, s. 420.
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Birlesmelerde ise, temel amag, sirketin ticari faaliyetinin ve karlihdinin
arttirlmasidir. iste bu sebepten dolayi, tasfiye halindeki bir sirketin

birlesmeye katilip katilamayacagi hususu tartismalara sebep olmustur.

Mevcut Ticaret Kanunu bu hususta herhangi bir duzenleme
icermemektedir. Ancak kanunda dizenlenmeyen bir baska husus olan,
tasfiyeden geri dénme sorunu, doktrinde uzunca tartisildiktan sonra, doktrinin
blylk bir kisminca ve Yargitay tarafindan, -amir nitelikte olmayan fesih ve
infisah halleri icin- olumlu olarak cevaplandiriimistir'®. Peki, tasfiyeden
donulebilmesinin kabuld, tasfiye halinde olan bir sirketin bir bagka sirketle
birlesmesinin  kabulinli de igermekte midir? Kanaatimizce, tasfiyeden
donulebilmesi icin doktrinde dile getirilen gerekgeler, tasfiye halindeki sirketin
birlesmeye katilabilmesi i¢in de gecerlidir. Dolayisiyla, sorun olumlu olarak
¢ozime kavusturulmaldir. Nitekim Yeni Kanun da sorunu olumlu olarak
cevaplandirmistir. Yeni Kanunun 138. maddesi uyarinca, tasfiye halindeki bir
sirket, malvarligi dagitilmaya baglanmamigsa ve devrolunan ortaklik olmak
kaydiyla, birlesmeye katilabilir. Burada iki nokta Uzerinde durmak faydall

olacaktir.

Birincisi, tasfiyeden donmeyi dizenleyen Yeni Kanunun 548. maddesi,

tasfiyeden donulebilmesi halini, ancak sirketin genel kurul karariyla sona

"2 Sorunun olumlu cevaplandiriimasindaki gerekgeler, bazi fesih halleri ile infisah hallerinin
emredici nitelikte olmadigi, bazi hallerde genel kurulun sirket tasfiyeye girmeden tasfiyeyi
engelleyebilecegi, verilecek bir fesih kararinin yenilik dogurucu bir nitelik tagimayacagi, kaldi
ki, codu kere tasfiyeden dénmenin alacaklilarin menfaatine hizmet edecegi, en azindan
zararlarina yol agmayacag! ve Ticaret Kanununun ticari hayatin gelismesini hedefledigi,
seklinde siralanabilir. Ayrica bkz. Sami Karahan, Anonim Sirketlerde Tasfiye, Mimoza
Yayinlari, Konya 1998, s. 281 vd; Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s. 845 ve 877. Karsi
gorusler icin bkz. Erdogan Moroglu, “Anonim ve Limited Ortakliklarda Fesih Kararinin
Geri Alinmasi”, Prof. Dr. Omer Teoman’a 55. Yas Ginii Armagani, C. 1, Beta Kitapevi,
istanbul 2002, s. 563-575; Tugrul Ansay, Anonim Sirketler Hukuku, Altinci Baski, Banka ve
Ticaret Hukuku Arastirma Enstitlisi, Ankara 1982, s. 305 vd. Netice olarak, tasfiyeden
donllebilecedi kanaatindeki yazarlarin bu goérusleri, Yeni Kanunda da tesirini gdstermis ve
tasfiyeden donilmesi, Yeni Kanunun 548. maddesinde dizenlenmistir. Ancak hikmin bazi
noktalari elestiriye aciktir. Hikmun elestirisi i¢cin bkz. Erdogan Moroglu, Tiirk Ticaret
Kanunu ile Yiiriirlik ve Uygulama Kanunu Tasarisi Degerlendirme ve Oneriler,
Genisletilmis 6. Baski, Vedat Kitapgilik, istanbul 2009, s. vd.
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ermesi veya silrenin dolmasiyla sona ermesi halleri icin kabul etmistir'.
Madde gerekgesinde ise, tasfiyeden donmenin neden bu iki hale
hasredildigine dair herhangi bir aciklama yoktur. Ancak emredici sona erme
hallerinin mustesna tutuldugu aciktir. Bununla beraber, tasfiye halindeki bir
sirketin birlesmeye katilimini dizenleyen 138. maddede ise, bu sekilde bir
sinirlama yer almamaktadir. Ancak kanunun sona ermeyi emrettigi hallerde,
kanunun iradesine Ustunlik tanimak gerekmektedir. Dolayisiyla, 138.
maddeye de bu sekilde bir sinirlama getiriimesinin yerinde olacagi
kanaatindeyiz'*. Mevcut Kanun acisindan ise, yine amir nitelik tasimayan
infisah hallerinde, tasfiye halinde bulunan bir sirketin birlesmeye

katilabilecegi kanaatindeyiz'°.

ikincisi ise, Yeni Kanundaki madde gerekcesinde, maddenin
kaynaginin IBirk madde 5 ve 3. Yénergenin 3. maddesinin 2. fikrasi oldugu
sOylenmektedir. Yonergenin 3/2. maddesi, devralma yoluyla birlesmelerde
malvarhidi dagitiimaya baslanmamis tasfiye halinde bir sirketin, birlesmeye
katilabilecegine dair ye (lkelerin diizenleme yapabilecegini 5ngérmektedir™®.
Ancak Yonerge uyarinca, tasfiye halinde bir sirketin devralan ortaklik olmasi
yonunde de bir engel bulunmamaktadir. Yine, Yonergenin 4/2. maddesi,
tasfiye halinde bir sirketin, yeni sirket kurulmasi yoénundeki birlesmelere
katilabilecegine dair iye ilkelerin diizenleme yapabilecegini kabul etmistir'’.

Oysa Yeni Kanunda bu yol da kapatiimigtir. Doktrinde bu durum, 548.

'® Bu durum Madde gerekcesinde, ...diger sona erme hallerinin gergeklesmesi nedeniyle
sirketin sona ermis olmasi halinde tasfiyeden dénme karan alinarak sirkete hayatiyet
kazandirilamaz, denilmek suretiyle ifade edilmistir.

" Ozellikle mahkemenin feshe karar verdigi durumlarda, genel kurul karariyla birlesme veya
tasfiyeden dénmenin kabull, mahkeme kararinin dolaniimasina yol agabilir. Dolayisiyla, en
azindan bu gibi durumlarda birlesmeye mahkemenin karar verecegi seklinde bir dizenleme
Yapllmalldw.

® Ancak bu sirket devralan ise, sirketin tuzel kisiligi devam edeceginden ve bu devralma,
tasfiyeden déonme anlamina da geleceginden, birlesmenin gergeklesmesi igin gerekli nisabin,
tasfiyeden donmek igin de yeterli olacagi kanaatindeyiz.

Yonergenin geviri metni igin bkz. Sukri Yildiz, “Avrupa Toplulugunun Anonim
Sirketlerin Birlesmesine iligkin 9 Ekim 1978 Tarih ve 78/855/EEC Sayili Sirketler
Hukuku Ugiincii Konsey Yénergesi”, Atatirk Universitesi Erzincan Hukuk Fakiiltesi
Dergisi, C. IV, S. 1-2, Erzincan 2000, s. 626.

"Yildiz, a.e. s. 626.
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maddede tasfiyeden dénmenin dizenlenmesi ve son tahlilde birlesme
turlerindeki amacin ayni olmasi bakimindan, elestirilmigtirm. Madde
gerekgcesinde de, bu iki yolun neden kapatildigina dair bir agiklama
yapilmamistir. Mevcut sinirlamanin sebebini arastirirsak, tasfiye halindeki bir
sirketin devralan ortaklik olmasi halinde, bu sirketin yine tasfiye halinde mi
kalacagi, yoksa bu kararin tasfiyeden donme anlamini mi tagiyacagi, sorusu
akla gelebilir. Birlesme ayni zamanda bir genel kurul karariyla olacagindan,
kararin tasfiyeden dénme anlamini da tasiyacagi muhakkaktir. Ancak
tasfiyeden donme, her sona erme hali icin mimkin olmadigindan, tasfiyeden
donemeyecek sirketlerin bir baska sirketi devralmasinin 6nlenmek istendigi

akla gelmektedir. Bir de, iki diUzenleme arasinda nisap farkhliklari mevcuttur.

Yeni girket kurulmasi suretiyle birlesmenin neden yasaklandigi
hususuna gelirsek, tasfiye halindeki sirket sicilden terkin edilecegdi igin,
yasaklama sebebini anlayabilmis degiliz. Bir an igin, tasfiye amaciyla
bagdasmamasi ve tasfiye halindeki sirketin sermaye koyamamasinin geregi
gibi sebepler akla gelse de, esasen devralma suretiyle birlesmede de, yeni
sirket kurma suretiyle birlesmede de, tasfiye halindeki sirketin bilangosu

aynen aktarilacagi igin, bu sebepler de gecerli olamaz.

Netice olarak, Yeni Kanun agisindan, birlesmeye katilacak tasfiye
halindeki sirketlerin Yeni Kanunun 548. maddesindeki dizenleme ile uyumlu
hale getiriimesi ve tasfiye halindeki girketin devralan ortaklik olarak veya yeni
sirket kurmak suretiyle de birlesmeye katilmasinin dizenlenmesi gerektigi
kanaatindeyiz. Mevcut Kanun agisindan ise, tasfiyeden geri dénmenin vuk’u

buldugu sartlarda, birlesmenin de mumkun olabilecegi kanaatindeyiz.

18 Moroglu, Degerlendirme ve Oneriler, s. 87 vd; Sengiil Al Kilig, Tiirk Ticaret Kanunu
Tasarisina Gore Ticaret Sirketlerinin Birlegsmesi, Beta Kitapevi, Erzincan 2009, s. 94.
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1.1.3. iflas Halindeki Bir Sirketin Birlesmeye Katilmasi

Anonim sirketin iflasini alacaklilar, iiK’de éngérilen genel iflas yoluyla,
kambiyo senetlerine mahsus iflas yoluyla veya dogrudan iflas yoluyla, icra

takibi yapmak suretiyle isteyebilirler'.

iflasa karar verilmesiyle, anonim sirket tasfiye haline girer. Ancak
tasfiye, artik 1iK. hikimlerine gore, iflas idaresi tarafindan yapilir ve TK.
hiikiimleri uygulanmaz®. Dolayisiyla, artik 1iK hiikiimleri cari olacagindan,
iflas halinde bir sirketin birlesmeye katiimasi da disiintlemez?®'. Zira TK 440
geredi, sirket organlarinin yetkileri de tasfiyenin yapilabilmesi igin zaruri olan
hallerle sinirlandiriimistir??. Bunun yani sira, iflasin kaldiriimasi, konkordato
gibi, iflasin etkisini kaldirici bazi dizenlemeler, yine IiK'de ayrica

diizenlenmistir®.

Yeni Kanun agisindan da ayni seyleri sdylememiz mumkunduar. Ancak
Yeni Kanunun 548. maddesinde iflas halinde ancak iflasin kaldiriimasi ve

konkordato ile tasfiyeden donulebileceginin duzenlenmesi, olumlu olmustur.

19 Timugin Musul, icra ve iflas Hukuku, Legal Yayincilik, istanbul 2005, s. 935. Pulagl, a.e.
S. 411 vd.

? iflas halinde sirketin (invanina “tasfiye halinde” ibaresi degil, “miiflis” ibaresi eklenir.

! Hilya Costan, Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisi Hiikiimlerine Goére Anonim Sirketin
Birlesme, Boliinme ve Tiir Degistirme Yoluyla Yeniden Yapilandiriimasinda
Alacaklilarin Korunmasi, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitlisi, Ankara 2009, s.
121.

22 Pulasli, a.e. s. 412.

% Kavramlar igin bkz. Musul, a.e. s. 1000 vd. ve 1090 vd.
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1.1.4. Sermayesini Yitirmis veya Borca Batik Bir Sirketin Birlesmeye

Katilmasi

TK. 324 uyarinca, esas sermayenin yarisinin karsiliksiz kalmasi
durumunda, YK durumu genel kurula bildirir. Esas sermayenin 2/3’Unun
karsgiliksiz kalmasi halinde ise, genel kurul sermayenin tamamlanmasina
veya kalan sermaye ile yetinilmesine karar vermedigi takdirde, sirket infisah

etmis olur.

Sirketin infisah etmis olmasi halinde sirket tasfiyeye girecegi icin, bu
ihtimali bir kenara birakirsak, esas sermayesinin yarisi kargiliksiz kalmis
veya 2/3'U karsiliksiz kalip, infisahi engelleyen tedbirlerin alindigi bir sirket,
birlesmeye katilabilir mi, sorusu akla gelmektedir. Oncelikle belirtelim ki,
Ticaret Kanununda bu hususta bir hUkum mevcut degildir. Ancak mevcut
Kanunun alacaklilari koruyan hukumleri oldukga etkili oldugundan, bu sirketin
birlesmeye katiimasinda bir engel gormemekteyiz. Ancak SerPK uyarinca
SPK tarafindan cikarilan “Birlesme islemlerine iliskin Esaslar Tebligi’nin 5/5.
maddesi uyarinca, TK. 324 uyarinca, aktiflerin satis fiyati esas alinarak
dizenlenen bilangoya gore sermayesinin 2/3’G karsiliksiz kalan ortaklik,

devralan ortaklik sifatiyla birlesmelere katllamayacakt|r24.

Yeni Kanun ise, 139. maddede sermayesi yitiriimis veya borca batik
sirketin  birlesmeye katilmasini  ayrica diizenlemistir’®. Buna gore,
sermayesiyle kanuni yedek akgelerin yarisi zararla yitirilmis olan veya borca
batik bir durumda olan bir girket, birlesmeye katilabilecektir. Ancak

birlesmeye katilacak diger ortakligin, vyitirilmis sermayeyi veya gerekiyorsa

24 14.07.2003 tarihli ve 25168 Sayili Resmi Gazete'de yayimlanmistir.

% Sermaye ile kanuni yedek akgeler toplaminin yarisi bilango zarariyla yitirilmisse, eksi
bilango; zararlar bunun Ustiindeyse, borca batiklik durumu, teknik terimle, kirmizi bilango
vardir. Al Kilig, a.e. s. 95.
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borca batiklk durumunu karsilayabilecek tutarda serbestce tasarruf

edilebilen dzvarliga sahip olmasi lazimdir®®.

1.1.5. Tek Kigsilik Sirketin Birlesmeye Katilmasi

Ticaret Kanununa gore, bir anonim sirkette en az bes pay sahibinin
bulunmasi zorunludur. Sirketin pay sahibi sayisinin besten asagi oldugu
halde tescil edilmesi, emredici hukme aykiriliktan dolayi, butlan yaptirrmina
tabidir. Ayrica, yine en az bes ortakla kurulan bir sirketin ortak sayisi besten

asaglya diserse, bu durum da bir sona erme sebebi olarak diizenlenmistir®’.

Yeni Kanunda ise, anonim sirketin bir organizasyon olmasi nazara
alinarak, tek kisilik ortaklik diizenlenmistir®®. Tek kisilik bir ortaklik da bir

anonim girkettir ve birlesmeye katilmasinda herhangi bir engel yoktur.

1.1.6. On Sirketin Birlesmeye Katilmasi

Tark Ticaret Kanunu on sirket kavramina yer vermemistir. BK 520/2
uyarinca, anonim ortakhk tizel kisilik kazanincaya kadar olan hukuki
iliskilere, adi ortaklik hiikiimleri uygulanacaktir®. Yeni Kanun ise, 335.

maddede, kurucularin kanuna uygun olarak duzenledikleri ve imzalari

% Bu aranan sarttan dolayi, doktrinde, sermayesi yitiriimis veya borca batik ortakligin,
devrolunan ortaklik olmasi gerektigi ve Yeni Kanuna daha Tasari agamasindayken bu yonde
bir hikim konulmasi [Gzumu dile getirilmistir. Al Kilig, a.e. s. 98.

2 Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s. 836 vd; Pulagli, a.e. s. 415.

2 Unal Tekinalp, “Tartigmalar”, Tirk Ticaret Kanunu Tasarisi-Konferans, Banka ve Ticaret
Hukuku Aragtirma Enstitisi, Ankara 2005, s. 66 ve 113; Tek kisilik ortaklik ile ilgili bilgi igin
bkz. Poroy(Tekinalp/Camoglu), Ortakliklar ve Kooperatif Hukuku, s. 273 vd; Ayrica, tek
kisilik ortakhigin dizenlenmesine gerek olmadigi yoénindeki elestiriler igin bkz. Erdogan
Moroglu, “Tasar Hakkinda Genel Degerlendirme”, Yeditepe Universitesi Hukuk Fakiiltesi
Dergisi, C. I, S. 1, Istanbul 2005, s. 350 vd; Sabih Arkan, “Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisina
lligkin Degerlendirmeler”, Tirk Ticaret Kanunu Tasarisi-Konferans, Banka ve Ticaret
Hukuku Arastirma Enstitlisti, Ankara 2005, s. 51.

% Poroy(Tekinalp/Camoglu), Ortakliklar ve Kooperatif Hukuku, s. 292.
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noterce onaylanan esas so6zlesmede, anonim girket kurmak iradelerini dile
getirmeleri ve sermayenin tamamini kayitsiz sartsiz taahhut etmeleri halinde,
sirketin kurulacagini, hukme baglamistir. HUkimden anlagilan, anonim
sirketin kurulusudur. Ancak hukmun ikinci fikrasi, 355/1’in sakh oldugunu
belirtmistir. 355/1 ise, sirketin ticaret siciline tescil ile hikmi sahsiyet
kazanacagini duzenlemektedir. Dolayisiyla, 335. maddede dile getirilen, 6n

sirket olmaktadir®®.

Yeni Kanun 335. madde gerekgesine gore ise, on sirket, adi sirket
veya dernek olmayip, bir elbirligi malkiyetidir. Kurucular, yani girketin
ortaklari, tacir sifatina sahip degillerdir. Anonim sirketin tescil edilmesiyle, 6n
sirket tasfiyesiz sona erecektir®'. Goriildigii lizere, 6n sirket tiizel kisiligi haiz
olmayan, Yeni Kanunun ifadesiyle, bir elbirligi mulkiyetidir. Dolayisiyla,

birlesmeye katilmasi da s6z konusu olamayacaktir.

% On sirket kavraminin kaynak Alman ve isvigre hukuklarindaki diizenlenis sekillerini de
kapsayan, genis agiklamasi i¢in bkz. Hasan Pulasli, “Turk Ticaret Kanunu Tasarisinin
Degerlendirilmesi ve Elegtirilen Hiikiimler”, Yeditepe Universitesi Hukuk Fakultesi
Dergisi, C. 2, S. 1, Istanbul 2005, s. 441-448.

1 Anonim sirketin kurulmasiyla beraber, 0n sirket tasfiyesiz infisah edecektir. Ancak 6n sirket
icin killi halefiyet 6ngoérilmemis, aksine Yeni Kanunun 355. maddesinde, anonim sirketin
kurulmadan evvel yapilan bazi islemleri, nasil Ustlenecedi dizenlenmistir. Bu durum,
doktrinde Moroglu tarafindan blyik bir elestiri almistir. Ancak Komisyon baskani Tekinalp,
on sirketin, sirketin kurulmasindan evvel pay sahipleri (kurucular) arasindaki cikabilecek
uyusmazlklarda ve sirketin kurulamamasi durumunda, esas so6zlesmenin uygulanmasi
amaciyla getirildigini belirtmis; ancak sorunlu bir kavram oldugunu da dile getirmistir.
Moroglu ise, karsi goris olarak, pay sahipleri arasinda zaten adi sirket hikimlerinin
uygulanmakta oldugunu sdylemistir. Ayni sekilde Arkan da, 6n sirket icin madde
gerekcgesinde ifade edilen, “elbirligiyle malkiyet sirketi” kavramini elestirmis, 6n sirketin bir adi
sirket niteliginde olmasi gerektigini dile getirmistir. Ayrica Pulagh, 6n sirketin duzenlendigi
kaynak Alman Kanununda, asll sirketin kurulmasinin mahkeme onayiyla oldugu ve ¢ok uzun
bir sure asil girketin kurulamadigini, sistemimizde ise, esas sdzlesmenin onaylanmasiyla
tescil arasinda pek uzun bir zaman farkh olmayacagdini dile getirerek, 6n sirketin
getiriimesinin gereksiz oldugunu savunmustur. Bkz ve Kars. Moroglu, “Tiirk Ticaret
Kanunu Tasarisina iliskin Degerlendirmeler”, Tirk Ticaret Kanunu Tasarisi-Konferans,
Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitisl, Ankara 2005, s. 76 vd; Moroglu, “Genel
Degerlendirme”, s. 348 vd; Tekinalp, “Tartigmalar’, s. 110 vd; Arkan,
“Degerlendirmeler”, s. 51; Pulasl, “Tasarinin Degerlendirilmesi”, s. 447 vd.
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1.2. Birlesmeye Hakim Olan ilkeler

1.2.1. Pay Sahipliginin Devam ilkesi

1.2.1.1. Genel Olarak

Anonim sirketler hukukunun en temel ilkelerinden biri, pay sahibinin bir
anonim ortakliktan gikma ve g¢ikarilma muesseselerinin kural olarak mumkin
olmamasidir. Bir anonim ortakliktan ¢ikma muessesesinin yerini, payin devri
ve itfasi; bir anonim ortakliktan c¢ikarilma muessesesinin yerini de, 1skat
tutmaktadir®®. Payin devri ile anonim ortakliktan ¢cikmayi pay sahibinin sahsi
arzusuna bagli olmasi bakimindan bir kenara birakirsak®, pay sahibinin
arzusu olmaksizin ortakhktan g¢ikariimasi demek olan iskat proseduri de,
sadece ortagin sermaye koyma borcunu yerine getirmemesi dolayisiyla ve
belirli usuller izlenerek mimkiin olabilmektedir**. Anonim sirketlere has olan
bu 6zellik, anonim girket birlesmelerinde de kendisini gostermektedir. Pay
sahipliginin devami ilkesi, anonim sirket birlesmelerinin en temel ilkelerinden

biridir. Bu ilke ile sirket birlesmeleri, benzer bazi kavramlardan ayriimaktadir.

ilke uyarinca, birlesme ile tasfiyesiz infisah edecek olan sirket veya
sirketlerin ortaklari, birlesme s6zlesmesinde kararlastirilan bir degis-tokus
birimi uyarinca, diger sirkette de pay sahibi olacaklardir®®. Gérildigi lzere,

birlesmeler pay sahipleri agisindan ortaklik haklarinin son bulmasi demek

%2 Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s. 504.

% Payin, alim, énalim ve geri alim gibi haklara konu olmasinin yine anonim sirketler
hukukunun temel ilkelerinden olan, pay sahibinin tek bor¢ ilkesine uygun olup olmadigi
tartismasi icin bkz. Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.e. s. 507 vd.

* Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s. 504 vd.

% Nevzat Akbilek, Tiirk ve Avrupa Birligi Hukukunda Anonim Sirket Birlesmelerinde
Pay Sahibinin Korunmasi, Seckin Kitapevi, Ankara 2009, s. 43; Ferah Tirkoglu, ‘Tirk
Hukukunda Anonim Sirketlerin Birlesmesi ve Rekabet Hukuku Kurallarn Ag¢isindan
Degerlendirilmesi’, istanbul 2002, s. 14; Arslan, a.e. s. 16 vd.
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olmamaktadir®®. Bu durum Ticaret Kanununun 451. ve 452. maddelerinde
yerini bulmugtur. TK. 451, devralma suretiyle birlegsmeleri, TK. 452 ise, yeni

sirket kurulmasi yoluyla birlesmeleri diizenlemektedir®’. TK. 451 bent 8;

infisahin tescilinden sonra devralan sirketge infisah eden sirketin
pay sabhiplerine karsilik olarak verilecek hisse senetleri, birlesme
mukavelesi hiikiimlerine gore kendilerine teslim olunur, hUkmUunu va’'z
etmistir. TK. 452/2 bent 4 ise;

Tescilden sonra eski girketlerin hisse senetleri karsiliginda
birlesme mukavelesi geregince, yeni sirketin hisse senetleri verilir,
hikmini 6éngérmistir. Oncelikle belirtmek isteriz ki, 452. maddedeki hisse
senetleri karsihginda ifadesi, 451. maddedeki gibi, pay sahipliginin
karsiliginda olmaliydi. Yani pay sahipliligin devami icin, infisah eden sirket
ortaklarinin hisselerinin senede baglanmasi Iizumu yoktur. ikinci olarak ise,
her iki hUkimde de, infisah eden sirketin ortaklarina hisse senedi verilecegi
belirtiimistir. Bilindigi gibi, anonim sirketlerde pay, esas s6zlesmenin veya
sermaye artirmina iligkin ana sozlesme degisikliginin tescili ile
olusmaktadir®®. Pay sahipligi de, bu sekilde payin olusmasi ile ya da mevcut
olan payin devri ile kazanilmaktadir. Hisse senedi ise, olusan veya
devralinan payin, senede, yani kiymetli evraka baglanmasi ile olugsmaktadir.
Yani pay sahipligi sifatinin kazanilmasi icin, herhangi bir senede sahip olmak
zorunlulugu bulunmamaktadir. Doktrinde, birlesmelerde mevcut
dizenlemeden ayrilmanin gecerli bir sebebi bulunmadigi savunulmaktadir®®.
Buna gore, devralma suretiyle birlesmede, infisahin tescilinden; yeni sirket

kurulmasi yoluyla birlesmede ise, esas soOzlesmenin tescilinden itibaren,

% infisah eden sirkette artik ortaklik hakki da kalmayacagdindan, Tekinalp, birlesmeleri pay
sahipliginin yitiriimesi olarak gérmektedir. Bkz. Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s. 504.

7 Arslan, TK. 452 acisindan durumu incelemekte, TK. 451’e deginmemektedir. Bkz. Arslan,
a.e.s. 16.

%8 Ali Murat Sevi, Anonim Ortaklikta Payin Devri, Seckin Yayincilik, Ankara 2004, s. 28 vd;
Poroy(Tekinalp/Camoglu), a.e. s. 461.

% Hamdi Yasaman, Anonim Ortakliklarin Birlesmesi, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma
Enstitlsu, Ankara 1987, s. 32; Turk, Ortaklarin Birlesmesi, s. 99; Akbilek, a.e. s. 43.
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paylar birlesme mukavelesindeki hukumlere gore, ipso iure olarak

kazaniimaktadir®®. Burada tescil, kurucu bir nitelik arz etmektedir.

infisah eden sirket ortaklarina verilen paylar, infisah eden sirketin
malvarhdinin veya ticari isletmesinin diger sirkete gecmesinin karsilgi
olmaktadir. Hisse yerine; para, tahvil, bagka bir sirketin hisseleri vb.
ekonomik degerlerin verilmesi, yapilan islemi malvarligi veya igletmenin devri
niteligine sokar*'. Pay sahipliginin devamlihgi ilkesi, bu sekilde birlesmeleri

|42

salt ekonomik degil™, ayni zamanda toplumsal bir olay haline getirmektedir43.

Kararlastirilan degis-tokus orani uyarinca yapilan hesaplar sonucunda
ortaklara verilecek paylarin miktari, paylarin senede baglandigi durumlarda,
payin kargiligi olarak hisse senedi verilememesi sonucunu dogurabilir. Hatta
¢ogu zaman boyle olur. Pay sahibine verilecek hisse senedinin payi tam
olarak karsilamadigi bu gibi durumlarda, verilecek hisse senedi yaninda, pay
sahibine ek bir para verilmesinin, yapilan iglemin birlesme olmasi hususuna

halel getirip getirmeyecegi, doktrinde tartisilmistir**. Bugiin doktrindeki hakim

0 Kanundaki, hisse senedi verilmesi gerekli oldugu intibaini uyandiran diizenlemenin, isvigre
Borglar Kanunundan kaynaklandigi ve meselenin AB 3. Yoénergesindeki ¢6zimd igin bkz.
Gamze Altag, ‘Anonim Ortakliklarin Birlesmesinde Pay Sahipleri ve Alacakhlarin
Korunmasy’, istanbul 2003, s. 24 ve dp. 62.

Al Pasl, Anonim Ortakhgin Devralinmasi, Vedat Kitapcilik, istanbul 2009, s. 172.
Akbilek, a.e. s. 43; Tirk, Ortaklarin Birlesmesi, s. 90. Altag, a.e. s. 163. Yasaman,
Birlesme, s. 52.

*2 T{rk, Ortakliklarin Birlesmesi, s. 83.

43 Altag, TK. 454 uyarinca, bir anonim sirketin malvarliginin, devlet, vilayet, belediye gibi bir
amme hikmi sahsi tarafindan devralinmasi halinde, anonim sirket genel kurulunun tasfiye
yapilmamasina karar vermesi halinde, pay sahiplerine istisna olarak ekonomik deger
verilebilecegini savunmaktadir. Oysa bir hikmi sahsiyet tarafindan devralinma, AY. 47 ile
getirilen devletlestirme prosedurinin anonim sirketlerdeki gérinimudar. Bu sekilde bir
devralma, idarenin tek tarafli bir islemiyle vuk’u bulmakta, ancak kamu hizmeti géren anonim
sirketler igin s6z konusu olmakta ve birlesme igin getirilen 6zel slrecgler uygulanmamaktadir.
Dolayisiyla, TK. 454 ile getirilen durum, teknik manada birlesme olarak zikredilemeyecektir.
Kaldi ki, sirketin aktif ve pasif malvarhdi karsihginda verilecek olan ekonomik deger, evvela
sirkete verilecek, daha sonra genel kurul tasfiye yapilamamasina karar verdigi takdirde, pay
sahiplerine gecgecektir. Ayrintili bilgi igin bkz. ve kars. Altag, a.e. s. 22 vd; Orhan Nuri Cevik,
Anonim Sirketler, G6zden Gegirilmis ve Guncellestiriimis 3. Baski, Secgkin Kitapevi, Ankara
1988, s. 1152 vd; Hayri Domanig, Anonim Sirketler, Egitim Yayinlari, istanbul 1978, s. 1181
vd; Pasli, a.e. s. 164 vd.

* Doktrindeki tartismalar, pay sahibine yapilan 6demenin, islemi devir niteligine sokabilecedi
veya yapllan édemenin sermayenin iadesi teskil edebilecedi noktasinda toplanmistir.
Tartismalar igin bkz. Tirk, Ortakhilarin Birlesmesi, s. 90 vd.
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gorls, kesirlerin atilmasi icin yapilan édemelerin caiz oldugudur®. Yeni

Kanun da konuyu bu sekilde ¢cozume baglamigstir. Yeni Kanun 140/2;

Ortaklik paylarinin degisim oranlari belirlenirken, devrolunan
sirketin ortaklarina tahsis olunan ortaklik paylarinin gergcek degerlerinin
onda birini agsmamasi gartiyla, bir denklestirme 6denmesi é6ngoriilebilir,
hikmUni 6ngérmustir. Goraldugu gibi Yeni Kanun, yapilan 6demeye cevaz
vermis; ancak ortaklik paylarinin gergek degerlerinin onda birini agmamasi
gerektigi sartina baglamistir. Burada, yapilacak 6demenin ortaklik paylarinin
onda birini gegmesi durumunda ne olacagi sorusu akla gelmektedir. Tabidir
ki, siniri asan kisim pay sahiplerine sermayenin iadesi niteligi tagiyacak ve
hatta islemin, birlesme olarak kabul edilmemesi neticesini dahi
dogurabilecektir®®.

Doktrinde tartisma konusu olmus bir baska mesele de, devralma
suretiyle birlesmelerde infisah eden sirketin pay sahiplerine, sermaye artirimi
olmaksizin, birlesilen (devralan) sirketin kendi paylarinin  verilip
verilemeyeceg@i hususudur. Aslinda sermaye artinmiyla alakali olan bu
sorunun, doktrinde bazi yazarlar tarafindan, malvarligi veya igletmenin hisse
kargiligi devri, olarak tanimlanmasi sebebiyle, bu bahiste incelemeyi uygun
buluyoruz*’. S6z konusu duruma, devralan sirketin her nasilsa kendi
hisselerine veya devrolunan sirketin, devralan sirketin hisselerine sahip
oldugu durumlarda rastlanir. Birinci halde, devralan sirketin elinde kendi
hisseleri vardir; ikinci halde ise, birlesme ile kendi hisselerini elde edecektir.
Pay sahipliginin devami ilkesi uyarinca yeni ortaklara, acaba elde hazir olan

bu hisselerden verebilecek midir? Hemen belirtelim ki, Ticaret Kanunu,

* Konu ile alakal olarak Ticaret Kanunu acik bir diizenleme getirmemisg, dolayisiyla ¢6zum
icin kanuni temel bulunmasi icap etmistir. TK. 452°deki, hisse senetlerinin pay sahiplerine
birlesme mukavelesi hikimleri uyarinca verilecegi hususu, ek 6demeyi de kapsayacak
sekilde degerlendirilmistir. Ayrintili bilgi icin bkz. Turk, Ortakhklarin Birlesmesi, s. 93 vd;
Altac, a.e. s. 24.

46 Yapilan 6deme sermayenin iadesi anlami tagiyacagindan, en basta alacaklilarin haklarinin
korunmasi gerekecektir.

*" islemi devir olarak niteleyen yazarlar icin bkz. Turk, Ortakliklarin Birlegsmesi, s. 94 dp, 91.
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konuyla alakal olarak acik bir hilkkiim icermemektedir®®. Ancak kanundaki
diger bazi hukumlerden yararlanarak, konuyu ¢oziume kavusturmak imkani
mevcuttur*®. Ticaret Kanununun bir sirketin kendi hisselerini iktisabini
dizenleyen 392/2. maddesi, ... diger hallerde bu senetler derhal elden
cikarithr, hikmund amirdir. Dolayisiyla, TK. 329/2 geregince, devralan
sirketin bunlari ilk firsatta elden gikarmasi gerekecektir. Paylarin bu sekilde
elden cikarilmasi varken, tekrar sermaye artirrmina gidip, daha sonra
sermayenin azaltilmasi yoluna gitmek, hi¢c mantiki olmamakla birlikte; zaman,
emek ve para kaybindan baska bir sey degildir®®. Bunun yaninda, devralan
veya devrolunan girketin elinde, devralan sirkete ait bedelleri 6denmemis
hisseler mevcut ise, Esas sermayeye karsilik olan hisse senetlerinin
bedelleri tamamen o6denmedik¢ce, umumi heyet yeni hisse senetleri
¢ikarma suretiyle sermayenin artirlmasina karar veremez, hUkmunu amir
olan TK. 391 dolayisiyla, eger bu hisselerin bedelleri 6denmemigse, yine
esas sermaye artirmina gidilemeyecektir’'. Dolayisiyla, mevcut hisselerin
veriimesinde bir engel bulunmamaktadir. Sermaye artirrmina gidilip
gidilmeyecegi, eger gidilecek ise ne oranda gidilecedi, mevcut paylarin

miktarina gore belli olacaktir.

Konuyla alakali olarak, deginiimesi gereken bir bagka husus da,
devralan sirketin, devrolunan sirketin paylarina ve devrolunan sirketin, kendi

paylarina sahip olmasi durumudur. Bu hallerde de, devrolunan sirketin

* Ticaret Kanununda konunun diizenlenmemesinin sebebi icin bkz. Tiirk, Ortakliklarin
Birlegmesi, s. 96, dp. 93; Altag, a.e. s. 33.

* Yasaman, Kanunda mevcut hisselerin yeni pay sahiplerine verilmesini engelleyecegi
olumsuz bir dizenleme bulunmadigini belitmektedir. Bkz. Hamdi Yasaman, “Anonim
Ortakliklarin Birlesmesinde Sermaye Artirmi Sorunu”, iktisat ve Maliye Dergisi, C.
XXVII, Nisan 1980 - Mart 1981, s. 360.

0 Yasaman, “Sermaye Artirnmi”, s. 360; Altag, a.e. s. 33; Yasaman, Birlesme, s. 77 vd.

> Erdogan Moroglu, Anonim Sirketlerde Esas Sermaye Artirnmi, 2. Baski, Vedat
Kitapcilik, istanbul, 2003, s. 42; Tirk, Ortakhklarin Birlesmesi, s. 95.
Tekinalp(Poroy/Camoglu), TK. 329 ile sirketin kendi hisselerini edinmesinin yasak oldugu
durumlarda, yeni hisse ¢lkarmak suretiyle esas sermaye artirrmina gidilebilecegini,
dolayisiyla, TK. 329'un, TK. 391’in istisnasi oldugunu savunmaktadir. Konu TK. 329 bent 4
ile getirilen, hisse senetleri bir mamelekin veya isletmenin borg¢ ve alacaklariyla beraber
temelliik edilmesi neticesinde sirkete ge¢cmigse... hikmu uyarinca 6nem kazanmaktadir.
Ayrica bahsedilen diger istisnalar i¢in bkz. Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s. 758 vd.
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malvarliginin ekonomik sahipliginde devralan sirketin pay! olacagindan, bu

pay miktari uyarinca, sermaye artirirmina gidilmemesi gerekmektedirsz.

Devralan sirketin yeni ortaklarina kendi paylarini vermesi hususunda,
Yeni Turk Ticaret Kanununu inceledigimizde ise, Yeni Kanunun 142.
maddesinde sermaye artirrmi basliginda, konuya deginildigini gérmekteyiz.
Yeni Kanun 142. madde;

Devralma yoluyla birlesmede, devralan sirket, sermayesini,
devrolunan sirketin ortaklarinin haklarinin korunabilmesi icin gerekli

olan diizeyde, arttirmak zorundadir...

hakmunu icermektedir. Goruldugu Uzere, kanunun metnine baktigimizda,
sanki her durumda esas sermaye arttirma zorunlulugu bulundugu seklinde bir
anlam dahi c¢ikabilmektedir. Madde gerekgesinde ise, ... devralan sirket
kendi paylarini/hisse senetlerini iktisap etmisse, gereksinim duyulan
paylar s6z konusu paylardan karsilanabilecegi i¢cin, mezkur paylarin
miktar1 yapilacak sermaye artirrmindan disilir. Ayni sekilde
devrolunan anonim sirketin iktisap ettigi kendi paylarinin devralan
sirkette karsihiginin bulunmayacagi, yani devralinan anonim girket
devralanda ortak olmayacagi icin bunlar da hesaba katilmayacaktir...
denilmektedir®. Goruldagu uzere, devralan sirketin yeni ortaklarina mevcut
bulunan kendi hisselerini vermesinin, Yeni Kanun agisindan da sakincasi

yoktur; hatta Yeni Kanun bu sekilde hareket edilmesini emretmektedir.

°2 Yasaman, “Sermaye Artimi”, s. 360 vd; Yasaman, Birlesme, s. 75 vd; Altac, a.e. s. 33;
Akbilek, a.e. s. 179.
*% Mehmet Akugur, Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisi, Vedat Kitapgilik, istanbul 2005, s. 112.
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1.2.1.2. Ilkenin istisnas1 Ayrilma Akgesi

Bu bahsi kapatmadan once, son olarak Yeni Kanun ile getirilen,
“ayrilma akgesi”, muessesesi uzerinde durmak istiyoruz. Cok genel olarak
ayrilma akgesi, birlesmeye katilmak istemeyen ortaklarin, paylarinin gergek
degerini talep ederek sirketten cikmalari veya paylarinin gergek degeri

kendilerine ddenerek, sirketten gikariimalari olarak tanimlanabilir™.

Pay Sahipliginin Devami ilkesi, yukarida konuya baslarken belirttigimiz
gibi, sadece birlesmelerin degil, anonim sirket hukukunun temel ilkelerinden
biridir. Oyle ki, bir pay sahibinin anonim sirketten gikmasi, ancak hisse devri
ile olmakta; cikarilmasi ise, sadece Iskat ile miimkiin olmaktadir®. Iskat da
belirli usuller dahilinde yapilabilmektedir. Yeni Turk Ticaret Kanununda ise,
ayrilma akgesi ile, ortagin sirketten cikarilabilmesi igin, bir imkan daha

getirmi§tir56. Ayrilma akgesi Yeni Kanunda, ortagin sirketten c¢ikmasi ve

* Akbilek, a.e. s. 182,
%% Bir kamu tiizel kisisi tarafindan, bitiin ortaklarin paylarinin devletlestiriimesi, bu husustan
bagimsizdir. Bkz. Domanig, a.e. s. 1183 ve dp. 19; Cevik, a.e. s. 1152.
% “Topluluk hukuku” bakimindan, pay sahipliginin devam ilkesine bazi istisnalar daha
getirilmistir. istisnalarin birincisi, Yeni Kanunun 208. maddesi ile getirilen, hakim ortakligin
azinlik pay sahiplerinin paylarini satin alma hakkidir. Yeni Kanunun 208. maddesi su
sekildedir: Hakim sirket, dogrudan veya dolayli olarak bir sermaye sirketin paylarinin
ve oy haklarinin en az yiizde doksanina sahipse, azlik sirketin ¢alismasini engelliyor,
diiriistliik kuralina aykiri davraniyor, fark edilir sikinti yanatiyor veya pervasizca
hareket ediyorsa, hakim girket azligin paylarini varsa borsa degeri, yoksa 202 nci
maddenin ikinci fikrasinda 6ngériilen sekilde belirlenen deger ile satin alabilir.
HUkmin uygulanmasinin, 6zellikle hisse senetleri borsada islem géren anonim ortakliklara
getirecedi olumsuz sonuglar ve kaynak kanundaki dizenlemeden farkliliklari igin bkz. Caglar
Manavgat, “Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisinin Sermaye Piyasasini Etkileyen Yoénleri”,
Yeditepe Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C. 2, S.1, istanbul 2005, s. 538 vd.

ikinci istisna ise, topluluk igerisindeki sirket birlesmelerinde uygulanabilecek olan, Yeni
Kanun 202/2 ile getirilen, pay sahibinin payini sirkete satma hakkidir. Yeni Kanunun 202/2.
maddesi su sekildedir: Hakimiyetin uygulanmasi ile gergeklestirilen ve bagli sirket
bakimindan acikca anlasilabilir hakh bir sebebi bulunmayan; birlesme, béliinme, tiir
degistirme, fesih, menkul kiymet ¢ikarilmasi ve 6nemli esas s6zlesme degisikligi gibi
islemlerde, genel kurul kararina red oyu verip tutanaga gegirten veya ydénetim
kurulunun bu veya benzeri konulardaki kararlarina yazili olarak itiraz eden pay
sahipleri, hakim tegsebbiisten, zararlarinin tazminini veya paylarinin en az borsa
degeriyle, béyle bir deger bulunmuyorsa veya borsa deger hakkaniyete uygun
diismiiyorsa, gergek degerle veya genel kabul géren bir yénteme gére belirlenecek bir
degerle satin alinmasini mahkemeden isteyebilirler. Deger belirlenirken mahkeme
kararina en yakin tarihteki veriler esas alinir. Tazminat veya paylarin satin allnmasini
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clkarilmasi olmak uzere iki sekilde duzenlenmigtir. Biz de oncelikle ¢ikmayi,

daha sonra ise ¢ikarilmay! inceleyecegiz.

1.2.1.2.1. Ortagin Ayrilma Akgesi Alarak Sirketten Cikmasi

Birlesmeler bazen azinlikta kalan ortaklarin aleyhine olabilir®.
Ornegin, kar eden bir grup sirketinin, vergi vermemek amaciyla zarar eden
bir sirketle birlesmesi durumunda, birlesme, azinlikta kalan grup disi pay
sahiplerinin aleyhinde sonug¢ doguracaktir. Yine, ortaklikta dnemli oy glcune
sahip olan pay sahiplerinin, birlesmeden sonra bu guglerini kaybetmeleri
halinde, birlesme kendileri igin olumsuz olacaktir®®. Pay sahiplerinin bu gibi
olumsuz sonuglara maruz kalmamalari igin, ayrilma akg¢esi miessesesi ihdas
edilmistir. Ancak Yeni Kanunun ayrilma akgesi ile gikma hakkini dizenleyen
141/1. maddesi, Birlesmeye katilan sirketler, birlesme sézlesmesinde,
ortaklara, devralan girkette pay ve ortaklik haklarinin iktisabi ile iktisap
olunan girket paylarinin gergcek degerine denk gelen bir ayrilma akgesi
arasinda seg¢im yapma hakki taniyabilirler, demek suretiyle, pay sahibinin
ayrilma akcgesi alarak sirketten c¢ikma hakkini sgirketlerin  kararina
endekslemistir. Oysa bu durum, muiessesenin getirilis amacina uygun
olmayip, hukim, “tanirlar’ olarak sona erdiriimelidir®®. S6z konusu hak,
secimlik yenilik doguran bir haktir ve kargi tarafa ulasmasiyla hikim dogurur.

Doktrinde, pay sahibinin bu hakki kullanabilmesi i¢in, Yeni Kanun 193/3 atfi

istem davasi, genel kurul kararinin verildigi veya yonetim kurulu kararinin ilan edildigi
tarihten baslayarak iki yilda zamanagimina ugrar.

Pay sahibinin devamliligi ilkesine Yeni Kanun ile getirilen istisnalar, topluluk hukuku ile
sinirl degildir. Ornek verecek olursak, Yeni Kanunun 531. maddesi, sirketin hakl sebeple
feshini diizenlemistir. Buna gore, %10’luk paya sahip azinlik pay sahipleri, hakli sebeplerin
varligi halinde sirketin feshini dava edebilecekler; fakat mahkeme, fesih yerine davacilarin
paylarinin gercek degerlerinin kendilerine 6denmesi suretiyle, pay sahipliginden
¢ikariimalarina karar verebilecektir. Gorlldigu Gzere, Yeni Kanun ile pay sahipliginin devami
ilkesi, anonim sirketler hukukunun temel ilkesi olma fonksiyonunu kaybetmistir.

*" Yeni Kanun Tasari halindeyki “azlik” kelimesi yerine “azinlik” kelimesi kullanilmis ve bu
durum bazi elestirilere sebep olmustu. Bkz. Moroglu, “Genel Degerlendirme”, s. 342.

% Akbilek, a.e. s. 182 vd.

% Ayni sekilde, Erdogan Moroglu, Degerlendirme ve Oneriler, s. 91.
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202/2 uyarinca, genel kurulda muhalif oy kullanmasi ve muhalefetini zabta
gegirmesi gerektigi one sUrilmustir®. Oysa yapilan atifta 202. madde sakli

tutulmustur. Ancak sakl tutulan madde, topluluk hukuku icin gecerlidir®”.

Ayrilma akgesinin miktari birlesme sézlesmesinde ve Yeni Kanunun
147. maddesi uyarinca, birlesme raporunda yer alsa da, birlesme
sozlegsmesinin onay mercii genel kurul oldugundan, genel kurulda degisiklik
yapilabilecek, hatta ayrilma akgesine dair olan hukmun kaldirilmasi cihetine
dahi gidilebilecektir. Dolayisiyla, gerek so6zlesmedeki, gerekse rapordaki

miktarlar, genel kurulca onaylanmadikca kesin bir nitelik arz etmemektedir.

Pay sahibinin ayrilma akgesi alarak sirketten g¢ikmasi hususunda,
Uzerinde durulmasi gereken en 6nemli noktanin, pay sahiplerinin tamaminin
veya ¢ok buyuk bir bolumunin ayrilma akgesi alarak ortakliktan ayrilmak
istemesi durumu, oldugu kanaatindeyiz. Sirket ortaklarina pay yerine baska
bir sirketin hissesi, tahvil gibi benzer ekonomik dedgerlerin verilmesinin,
islemin birlesme olarak nitelendiriimesine mani olacagini belirtmistik®?.
Ayrilma akgesi suphesiz buna bir istisna olmakla beraber, acaba islem
nereye kadar birlesme olarak degerlendirilebilecektir? Nitekim, madde
gerekcesinde de, biitiin ortaklarin ya da c¢ok sayida ortagin ayrilma
akcesini almak istemesi, birlesmenin gerceklesmemesi olasiligini
ortaya c¢ikarabilir... denilmek suretiyle, s6z konusu duruma isaret
edilmistir®®. Gerekcede her ne kadar ¢ok sayida ortagin denilse de, burada
kastedilenin payin itibari degeri oldugu kanaatindeyiz. CUnkd anonim
sirketlerde esas olan, sahis degil, paydir. Doktrinde Akbilek, herhalde
ayrilma akgesi olarak odenebilecek toplam miktar, sirket paylarinin gergek
degerinin %10’unu gegemeyecektir demek suretiyle, hem bu hususa isaret

etmis, hem de igslemin birlesme olarak nitelenebilmesi ig¢in bir sinir

% Akbilek, a.e. s. 183.
¢ Bkz. yuk. s. 24 vd.
62 Bkz. yuk. s. 20 vd.
63 Akudur, a.e. s. 111,
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getirmistir®®. Pay sahibine denklestirmenin édenmesini éngeren Yeni Kanun
140/2 ise, denklegtirme tutarinin payin gercek degerinin onda birini
asamayacadini  6ngérmistir®™. Gerek maddelerin  ayni  bélimde
dizenlenmesi, gerekse her iki kurumun da istisnai nitelikte olmalarindan
dolayi, biz de Akbilek’in dile getirdigi ¢ozumun uygulanmasinin uygun
olacagi kanaatindeyiz. Bu sgekilde, kanunun belirledigi orandan da
sapllmamis olunacaktir. Ancak yine de, uygulamada meydana gelebilecek
tartismalarin engellenmesi bakimindan, Yeni Kanunda siniri belirleyen bir
oranin yer almasi gerektigi kanaatindeyiz. Ayrilma akgesini talep eden pay
sahiplerine 6denecek toplam tutarin, sirket paylarinin gergek degerinin
%10’unu  gectigi  durumlarda ise, artik iglemin birlesme olarak
degerlendirilemeyecegi, islemin ticari igletmenin veya malvarliginin devri

olarak nitelenecegi ve devre iligkin hUkumlerin uygulanacagi kanaatindeyiz.

1.2.1.2.2 Ortaga Ayrilma Akcesi Odenerek Sirketten Cikarilmasi

Yeni Turk Ticaret Kanunu 141/2, Birlesmeye katilan sirketler
birlesme sézlesmesinde, sadece ayrilma akgesinin verilmesini
oéngdrebilirler, hukmunu getirmistir. Gerek c¢ikmada, gerekse ¢ikarilmada
ayrilma akgesinin ne olarak verileceg@i aciklanmamis, bu konuda sirkete genis
bir yetki verilmis ve mahkeme denetimi getirilmistir. Buna gore; ayrilma
akgesi olarak paranin yaninda, baska bir girketin hisseleri, tahvil, hisse
senediyle degistirilebilir tahvil gibi ¢esitli ekonomik unsurlar verilebilir. Ancak
burada onemli olan husus, pay sahibinin bundan zarar goérmemesidir.
Hukimde de bu husus vurgulanmis, pay sahibine payinin gergek degerine
denk gelen bir ayrilma akgesinin verilmesi gerektigi dile getirilmistir. EQer
ayrilma akgesi pay gercek degerini karsilamiyorsa, Yeni Kanun 192/1

uyarinca, pay sahibi birlesme kararinin ilanindan itibaren 2 ay igerisinde

& Akbilek, a.e. s. 183.
® Bkz. yuk. s. 21 vd.
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acacag! davayla, uygun bir denklegtirme akcesi talep edebilecektir. Ancak
buradaki denklestirme akgesi, ortaklara paylar verilirken, kesirlerin atiimasina
yarayan denklestirme akgesinden farklidir®®. Burada pay sahibine tahsis
edilecek denklestirme akgesinin, Yeni Kanun 140/2’de getirilen, pay sahibinin
payinin hakiki degerinin onda birini asmayacagi kurali, islemeyecektir®’.
Ayrilma akgesi ile alakali olarak son olarak deginmek istedigimiz husus ise,
Yeni Kanun 151/5'te duzenlenen nisaptir. Yeni Kanun 151/5, birlesme
sOzlesmesi bir ayrilma akgesini éngoériiyorsa bunun, devreden sirket
sahis girketiyse oy hakkini haiz ortaklarinin, sermaye sirketiyse sirkette
mevcut oy haklarinin yiizde doksaninin olumlu oylariyla onaylanmasi
sarttir, hUkmunu getirmigtir. Burada oncelikle belitmek istedigimiz husus,
yuzde doksanlik oranin pay sahibinin sirketten ¢ikmak istemesi durumunda
degil, sirketten cikarilmasi durumunda aranacagidir®®. Nitekim, 141.
maddenin gerekgesinde de, sirketten ¢ikma aciklanirken, 151/5’e hig
deginilmemis; c¢ikarma agiklanirken ise, ...¢ctkarma, Kanunun 151 inci
maddesinin besinci fikrasiyla birlikte degerlendirilmelidir... ve ...ikinci
fikra arzu edilmeyen, devamli sorun ¢ikaran azinligi ve/veya ortagi,
ayrilma akgesini 6deyerek sirketten ¢ikarma hakkini biiyilik cogunluga
vermektedir... denilmek suretiyle, bu husus vurgulanmistir®. ikinci husus
ise, hikmun Tasari halindeyken degisiklige ugramasidir. Gergekten
Tasarinin ilk metnine goére, yluzde doksanlik oranin kisi sayisina gére mi,
yoksa sermaye miktarina gore mi belirlenecegi belli degildi ve doktrinde bazi
yorumlarin yapillmasina sebebiyet vermigti. Dolayisiyla, Tasari daha

kanunlasmadan bdyle bir degisiklige gidilmesi, gayet yerinde olmustur’®.

€ Kesirlerin atilmasi icin kullanilan “denklestirme akgesi” i¢in bkz. yuk. s. 21 vd.

% Yen Tirk Ticaret Kanunu madde 192/1: ...aynilma karsiliginin uygun olmamasi halinde,
her ortak birlesme, béliinme veya tiir degistirme kararinin ilanindan itibaren 2 ay
icinde mahkemeden bir denklestirme akg¢esi 6denmesini talep edebilir. Denklestirme
akcesinin belirlenmesinde 140’inci maddenin ikinci fikras1 uygulanmaz.

% Akbilek, a.e. s. 186.

69 Akudur, a.e. s. 111,

" Hukmiin isvigre Birlesme Kanunundaki sekli ve isvigre doktrinindeki gorisler igin bkz.
Pulasli, “Tasarisinin Degerlendirilmesi”, s. 431 vd.
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1.2.2. Kiilli Halefiyet ilkesi

1.2.2.1. Genel Olarak

Sirket birlesmelerinin en temel ilkelerinden biri de kulli halefiyettir.
Halef sozlukte, birinin ardindan gelip, onun makamina gegcen kimse
demektir’". Hukukumuzda iki turlii halefiyet mevcuttur. Genel olarak, ciiz'i
halefiyet ve istisnai nitelik tasiyan, kulli halefiyet. Clz’i halefiyet, bir hakkin bir
bagkasina devri veya bir borcun bir baskasina nakli neticesinde meydana
gelir. Kulli halefiyet ise, bir kimsenin malvarliginin bir bitin olarak bir veya
birka¢ kisiye gegmesi durumlarinda s6z konusu olur. Goruldugu gibi, ciz’i
halefiyetin ayirici noktasi, sadece bir hakka veya borca konu olmasi degildir.
Hak sahibi tek bir s6zlesme ile birden fazla hakkini veya borcunu bagkasina
temlik ve nakledebilir. Cluz'i halefiyet, sadece taraflar arasinda kararlastirilan
malvarli§i degeri icin s6z konusu olur’?. Kiilli halefiyet ise, bitiin malvarligini
kapsamaktadir. Malvarligi, para ile Oolgulebilen aktif ve pasif haklarin
biitlinidir’®. Mutlak haklarin icerisinde bulunan ayni hak ise, ancak esya
lizerinde kurulabilen ve konusunun belirli olmasi gereken bir haktir’.
Dolayisiyla, bir malvarhiginin devri igin taraflarca yapilacak sozlesme ile,
malvarligi devralana ge¢meyecek, malvarligini olusturan her bir parga igin
kanunda ongorulen devir islemleri gerceklestirilecek, kanunda 6ongorulen
sartlara uyularak, ayri ayri muamele yapilacaktir.”. Goriildigu Gizere, bitiin
malvarliginin bir bagkasina ge¢mesi gereken bazi durumlarda, her bir

malvarligi degeri icin kanunun 6ngordugu prosedurleri uygulamak hem buyuk

" http://tdkterim.gov.tr/bts/?kategori=verilst&kelime=halef&ayn=tam (Cevrim ici, 31.01.2010).
2 Mustafa Dural/Turgut Oz, Tiirk Ozel Hukuku Cilt IV Miras Hukuku, Yenilenmis ikinci
Baski, Filiz Kitapevi, istanbul 2003, s. 15 vd.

® Yasaman, Birlesme, s. 7; Akbilek, a.e. s. 33; Farkli bir tanim i¢in bkz. Altag, a.e. s. 11.

™ Yasaman, Birlesme, s. 8; Ayni hakkin unsurlar igin bkz. M. Kemal Oguzman/Ozer
Seligi/Saibe Oktay-Ozdemir, Egsya Hukuku, Gdzden Gegirilmis ve Eklemeler Yapilmis, 10.
Baski, Filiz Kitapevi, istanbul 2004, s. 4 vd.

® Oguzman/Oz, a.e. s. 945; Yasaman, Birlesme, s. 8; Akbilek, a.e. s. 33; Altag, a.e. s. 12.
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bir zaman ve emek kaybi, hem de biyiik bir ekonomik kayip olacaktir. iste
kanunkoyucu bu prosedurlerin yerine getiriimesinin verece@i olumsuzlari
onlemek gayesiyle, bazi hallerde kulli halefiyet prensibini getirmistir. Yani kulli
halefiyet, olagan disi bir intikal sekli olup, ancak kanunda belirtilen sinirli
hallerde s6z konusu olmaktadir. Burada birlesmelerin sirketlerin kargilikli
anlagsmalari ile meydana geldigi akla gelebilir. Ancak asagida goruleceqi
uzere, taraf iradeleriyle gergeklesen birlesmelere kulli halefiyet sonucunu
baglayan, kanunun agik hiikkmudiir®. Killi halefiyet; malvarliginin tamaminin,
tek bir islemle, tek bir olayla, bir baskasina gecmesidir’’. Ancak burada
hemen belirtmek isteriz ki, bir hakkin devri veya borcun naklinde, kanunda
ongorulen prosedurlere uymak, ¢cogu zaman taraflari ve Uglncu sahislari
korumaktadir. Bilhassa kanuni sekil sartlari bu amagcla getirilmistir. Ozellikle
borcun naklinde, alacaklinin karsisindaki sahis degistiginden, alacaklinin bu
isleme rizasi gerekmektedir’®. Kiilli halefiyette ise, alacaklinin higbir haberi
olmaksizin kargisindaki borglu degismekte ve islemin gegerli olmasi igin de
alacaklinin rizasi aranmamaktadir. Dolayisiyla, istisna olarak kulli halefiyetin
benimsendigi hallerde, kanunun bu dizenlemesi menfaatler dengesine aykiri
olmamali ve alacaklinin menfaati korunmalidir. Kanun koyucu her kulli
halefiyet hali igin bu sekilde 6zel duzenlemeler getirmistir79. Ancak genel olan
husus, kulli halefin selefinin borglarindan kendi malvarligiyla, sinirsiz olarak

sorumlu olmasidir.

Bunun disinda, kalli halefiyetin  her durumu kapsamasi da
dusunulemez. Yani sinirlh da olsa, kanundan veya isin niteliginden dogan
bazi hallerde, kulli halefiyetin bazi istisnalari mevcuttur. C')rnegin; bazi ciuz’i

halefiyet yasagi olan, yani devredilemeyen haklar, kulli halefiyet yoluyla da

8 Tiirk, Ortakliklarin Birlesmesi, s. 165.

" M. Kemal Oguzman/Nami Barlas, Medeni Hukuk, 10. Baski, Beta Kitapevi, istanbul 2003,
s. 152; Dural/Oz, a.e. s. 12 vd; Akbilek, a.e. s. 33; Tirk, Ortakliklarin Birlesmesi, s. 151 vd;
Arslan, a.e. s. 36; Tiurkoglu, a.e. s. 17; Ali Arslan Akbiyik, ‘isletmelerde Birlesme
islemlerinin Hukuki Yoénden incelenmesi ve Tek Diizen Hesap Planina Gore
Muhasebelestirilmesi’, istanbul 1998, s. 49; Altag, a.e. s. 13 vd.

8 Oguzman/Oz, a.e. s. 935 vd.

® Oguzman/Barlas, a.e. s. 153.
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bir baskasina gecemez®. Kisiye siki sikiya bagh olan haklar, bunun en tipik
ornegini olusturmaktadir®®. Bunun disinda, sinirli ayni haklardan olan sukna

hakki, cuz’i ve kulli halefiyet konusu olamaz.

Kanunkoyucu kulli halefiyet prensibini, miras, Yeni Kanunla getirilen
bdlinme, bir kooperatif, anonim girket veya payli komandit sirketin
malvarhdinin  bir tlzel Kkisi tarafindan devralinmasi gibi haller igin

diizenlemistir®®. Ticaret Kanunu 151. maddesinde:

...kalan yahut yeni kurulan girket, ortadan kalkan sirketlerin
yerine gecger. Bunlarin biitiin hak ve borglari, kalan yahut yeni kurulan
sirkete intikal eder... demek suretiyle, Yeni Turk Ticaret Kanunu ise, 136/4

maddesinde:

Birlesmeyle, devralan sirket devrolunan sirketin malvarligini bir
bitiin halinde devralir... demek suretiyle, genel olarak ticaret sirketlerinin
birlesmesinde de kulli halefiyet prensibinin gecerli olacagini hukme
baglam|§t|r83. Suphesiz, devralan veya yeni kurulan sirket, gerek diger sirket
veya sirketlerin bilangolarinin aynen gegirilmesi ve malvarliklarinin veya ticari
isletmelerin birlesmesi acgisindan, gerekse pay sahipliginin devami ilkesi
uyarinca ortaklarin yeni gsirkette de pay sahibi olmasi agisindan, eski sirketin
devamidir. Kanunkoyucu da bu gercekten yola ¢ikarak, tasfiyenin getirecedgi
lzumsuz zaman kaybini ve ekonomik kayiplari engellemek igin, Kkualli

halefiyet prensibini birlesmelerde de 6ngérmustur. Bu sekilde, devralan veya

8 Cuz'i halefiyetin yasaklandigi her durumda kiilli halefiyetin de yasaklanmasi s6z konusu
degildir. Ornek igin bkz. Altag, a.e. s. 18.

8 Kigsiye siki sikiya bagh olan haklarin kdlli halefler ve bagka kimseler tarafindan
kullanilimalarina bazi hallerde izin verilmigtir. Ornegin, MK. 25'te dlzenlenen manevi
tazminat hakki, kigsiye siki sikiya badh bir hak olmasina ragmen, bazi hallerde
devredilebilmektedir. Bkz. M. Kemal Oguzman/Ozer Seligi/Saibe Oktay, Kisiler Hukuku,
Yeniden Gézden Gegirilmis ve Genisletilmis 7. Baski, Filiz Kitapevi, istanbul 2002, s. 160 ve
dp. 170b. Ayni sekilde, bir eseri meydana getirenin, eserin izerinde manevi hakki mevcuttur.
Ancak Fikir ve Sanat Eserleri Kanunu, bu manevi hakkin bagskalari tarafindan
kullanilabilecegini kabul etmistir. Bkz. Azra Arkan, Eser Sahibinin Haklarina Baglantili
Haklar, Vedat Kitapgilik, istanbul 2005, s. 240.

82 Altac, a.e. s. 13; Tirk, Ortakliklarin Birlesmesi, s. 156.

8 Madde gerekgesi icin bkz. Akugur, a.e. s. 137.
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yeni kurulan girket, diger sirket veya sirketlerin butin haklarina sahip ve

butun borglarindan mesul olacaktir. Simdi sirasiyla bu durumlari inceleyelim:

1.2.2.2. Malvarhg: Haklar1 Yoniinden

1.2.2.2.1. Ayni Haklar Yoniinden

Bir kimseye bir mal Uzerinde dogrudan dogruya hakimiyet saglayan ve
bu sebeple herkese karsi ileri sirilebilen haklara, ayni hak denir®. Ayni
haklar esya Uzerinde kurulurlar®®. Kiilli halefiyet prensibi ayni haklarda tam
olarak  uygulanir.  Birlesmenin  gerceklesmesi ile birlikte, gerek
gayrimenkullerin gerekse menkullerin mulkiyeti, devralan veya yeni kurulan
sirkete gecger. Gayrimenkuller agisindan tapuda tescile, menkuller agisindan
ise, ayrica teslime veya bazi menkuller agisindan sicile islemeye gerek
yoktur®. Kiilli halefiyet geregi miilkiyet kendisine gecen sirket, kendi milkiyet
hakkina dayanarak tapuda tescili ve taginirlarda ilgili sicile tescili veya
tasinirin kendisine teslimini talep edebilir. Buradaki tescil ingai dedgil, izhari

nitelik tagir.

Yine kiymetli evrakta, nama yazili senetler icin temlik beyani ve
teslime; emre yazili senetler icin, ciro ve teslime; hamiline yazili senetler igin
ise, teslime gerek olmaksizin, mulkiyet kendiliginden halef olan sirkete gecer.

Ozellikle, ticari hayatta ¢ok karsilagilan kambiyo senetlerinden bono ve cekte

 Oguzman/Barlas, a.e. s. 95; Oguzman/Selii/Oktay-Ozdemir, a.e. s. 2 vd.

85 Altag, tezinde killi halefiyetin etkilerini incelerken, Ayni Haklarin Gegisi basligindan sonra,
ayrica Menkullerin Gegisi bashgiyla menkulleri incelemistir. Oysa ayni hak, menkul ve
gayrimenkulleri birlikte kapsamaktadir. Bkz. Altag, a.e. s. 15 vd. Ayni sekilde Cilingir ise,
Gayrimenkuller ve Mutlak Malvarhgi Haklari bashgini kullanmistir ki, gayrimenkuller zaten
mutlak malvarligi haklarina dahil olduklarindan, ayrica belirtimeleri lizumsuzdur. Bkz. Ali
ihsan Cilingir, ‘Tirk Ticaret Kanunu ve Vergi Kanunlarina Gére Anonim Sirketlerin
Birlegsmesi’, Ankara 2002, s. 33.

% Tirk, Ortakliklarin Birlesmesi, s. 180 vd; Yasaman Birlesme, s. 26 vd; Altag, a.e. s, 16
vd; Akbilek, a.e. s. 34 vd; Arslan, a.e. s. 37 vd; Cilingir, a.e. s. 33 vd.
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ciro zincirinin kopuklugu s6z konusu olmayacak, halef sirket, birlesmenin

gerceklestigini gosteren belge ile, hak sahibi oldugunu ispatlayabilecektir87.

Yukarida da belirttigimiz gibi, kdlli halefiyetin bazi istisnalari da
mevcuttur®®. Bunlar genellikle sahis varli§ haklarl ile, ciizi halefiyetin
yasaklandigi bazi haklardir. Burada sinirli ayni haklardan kisisel irtifaklar
uzerinde, 6zellikle intifa hakki Uzerinde durmak istiyoruz. irtifak haklari, bir
esya uzerinde hak sahibine o esyadan yararlanma yetkisi taniyan haklar
olup®, esyaya bagl irtifak ve kisisel irtifaklar olarak ikiye ayrilimaktadir. intifa
hakki ise, kisiye bagli bir irtifak hakki olup, lehine kurulan gergek veya tizel
kisiye, Uzerinde kuruldugu seyden vyararlanma vyetkisi verir®. Burada
Uzerinde durmak istedigimiz husus ise, intifa hakkinin devredilemeyen ve

mirasgilara gegemeyen karakteridir®'. intifa hakkini diizenleyen MK. 797:

intifa hakki, gergek kisilerde hak sahibinin éliimii; tiizel kisilerde
kararlastirilan siirenin dolmasi, siire kararlastinimamissa Kkisiligin

ortadan kalkmasiyla sona erer.

Tiizel kisgilerin intifa hakki, en ¢ok yiiz yil devam edebilir, hUkmUnU
va'z etmistir. HikiUmde tuzel kisilerin kisiliklerinin sona ermesiyle, lehlerine
kurulan intifa hakkinin sona erecegi agikga bildirildigi i¢in, intifa hakkinin kalli
halefiyetin icerisinde yer alip almadigi, doktrinde tartisma konusu olmustur.
Doktrinde genel kabul goren gorus, intifa hakkinin birlesme halinde sona
ermeyecedi, devam edecedidir. Bu gorusteki yazarlar, birlesmenin niteligi
gere@i devamlilik arz ettigini, devralan veya yeni kurulan sirketin sona eren
sirketin devami niteliginde oldugunu, kaldi ki, bu hikmun daha ¢ok gergek

kisiler dikkate alinarak hazirlandigini, dolayisiyla intifa hakkinin kulli

 Tirk, Ortakliklarin Birlesmesi, s. 190 vd; Yasaman, Birlesme, s. 30; Altag, a.e. s. 18.

% Bkz. yuk. s. 30 vd.

8 Oguzman/Selici/Oktay-Ozdemir, a.e. s. 591.

% Oguzman/Selici/Oktay-Ozdemir, a.e. s. 626.

" Hemen belirtelim ki, hakkin 6z(i devredilememekle birlikte, kullaniimasinin
devrediimesinde bir beis yoktur. Ayrintili bilgi icin bkz. Oguzman/Seligi/Oktay-Ozdemir, a.e.
s. 628.
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halefiyete konu olabilecegini savunmaktadirlar®®. Burcuoglu ise, “Bir Sirket
Lehine, Bir Tasinmaz Uzerinde Kurulmus intifa Hakkinin, Bu Sirketin Baska
Bir Sirketle Birlesmesi Halinde Akibeti Hakkinda Bazi Gozlemler”, isimli
makalesinde®, intifa hakkinin kanunda tiizel kisilerin sona ermesi ile ortadan
kalkacaginin kanunda agik¢ca yer aldigini, birlesmelerde de, tlzel kKisiligin
yitirildiginin doktrinde herkescge kabul edildigini, dile getirmektedir. Burcuoglu
ayrica, eski Medeni Kanun zamaninda da bu tartigsmalar mevcut iken, yeni
Medeni Kanunda s6z konusu hudkmuin higbir degisiklige yer verilmeden,
oldugu gibi kabul edildigini, Ticaret Kanununun Medeni Kanunun bir cuz’'u
olmasi sebebiyle, Medeni Kanun hikumlerinin uygulanacagini, karsilagtirmall
hukuka bakildiginda da, dzellikle Turk’un dile getirdigi Alman Hukukunda,
intifa hakkinin birlesmelerde killi halefiyete konu olacadina dair ayri bir
madde oldugunu®*, dolayisiyla mevcut kosullarda intifa hakkinin birlesmeden
sonra da devam edecegini sOylemenin, kanuna kargl yorum olacagini,
belirtmektedir.

Goraldugu uzere, her iki gérusun de hakl yonleri mevcut olup, kanunla
getirilecek bir duzenleme, en makul ¢6zim olacaktir. Ancak, Burcuoglu’nun
TK. 1’deki, Ticaret Kanununun Medeni Kanunun bir ciz’d oldugu hikmune
dayanarak, Medeni Kanundaki ag¢ik hukiUm uyarinca, ticaret sirketlerinin
birlesmelerinde intifa hakkinin kulli halefiyetin kapsami disinda kalacagi
fikrine katllamlyoruzgs. Bir defa, Ticaret Kanununun Medeni Kanunun bir
cuz’l oldugu hikmd, Ticaret Hukukunun bagimsizhiiyla alakali bir sorun

olup, Ticaret Kanununda hukim bulunmamasi halinde, hangi hukimlerin

%2 Tirk, Ortakliklarin Birlesmesi, s. 168 vd; Yasaman, Birlesme, s. 26, dp. 67a;

Oguzman/Selici/Oktay-Ozdemir, a.e. s. 634. Bu son yazarlar, gorislerinin sebebini
aciklamamaktadirlar.

* Haluk Burcuoglu, “Bir Sirket Lehine, Bir Tasinmaz Uzerinde Kurulmus intifa Hakkinin,
Bu Sirketin Baska Bir Sirketle Birlesmesi Halinde Akibeti Hakkinda Bazi Gozlemler”,
Prof. Dr. Ergon A. Cetingil ve Prof. Dr. Rayegan Kender’e 50. Birlikte Calisma Yili Armagani,
istanbul 2007, s. 392 - 400.

% Tiirk, Ortakliklarin Birlesmesi, s. 175.

% Burcuoglu, a.e. s. 398.
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uygulanip uygulanmayacagi ile ilgili degildir®®. Bugiin ise, Ticaret Hukukunun
bagimsizligi hususunda kusku olmadigi, yadsinamayacak bir gercektir®’. TK.
1’in devaminda, Ticaret Kanununda hukim bulunmayan durumlarda ne
yapilacagi aciklanmistir. Medeni Kanun, Ticaret Kanununa goére genel
nitelikte bir kanun olup, Ticaret Kanununda hukim bulunmayan hallerde,
TK.1 geredi, ticari orf ve adete bakilacak, burada da hukim bulunmamasi
halinde, bunyesine uygun dustigu olgude Borglar Kanununun ve Medeni

Kanunun hiikiimleri uygulanacaktir®.

Kigisel irtifaklar ve intifa hakki, malvarhd: haklaridirlar. Ticaret
Kanununun 151. maddesi ise, devralan veya yeni kurulan sirketin, tasfiyesiz
infisah edecek olan sirketin yerine gegecegini, onun bitliin hak ve borglarina
halef olacagini bildirmektedir. MK. 797 hikmu, ortakligin sona ermesiyle
intifa hakkinin sona erecegi belirtmis, 6zel kanun niteliginde olan TK. 151 ise,
devralan veya yeni sirketin ortadan kalkan sirketin yerine gececegini, bunun
hak ve borglarinin, yerine gecen sirkete ait olacagini hukme baglamistir.
Goruldugu Uzere, 6zel kanun durumundaki Ticaret Kanunu, MK. 797’ye gore,
istisnai nitelik tagimaktadir. Dolayisiyla, baska bir kanuni dizenlemeye

gitmeye gerek duyulmamaktadir.

Bunun yaninda, MK. 797’deki hukmun, ticaret sirketlerinin kulli
halefiyet ile neticelenmeyen sona ermelerde uygulanmasi gayesiyle kaleme
alindigi fikrindeyiz. Cunku, intifa hakkinin miras yoluyla gerceklesen kulli
halefiyet halinde kapsam disinda kaldigi agik¢a belirtiimis; ancak birlesme
halinde gergeklesen kulli halefiyet hali ile ilgili bir agiklama yapilmamistir.
Tuzel kisiler lehine kurulan intifa hakkinin sonlanabilmesi icin, ortakligin sona

ermesi gerekir. Ortakllk da genel kaide olarak, tasfiye ile son bulur.

% Hiseyin Ulgen/Omer Teoman/Mehmet Helvaci/Abuzer Kendigelen/Arslan Kaya/N. Fiisun
Nomer Ertan, Ticari isletme Hukuku, Birinci Baskidan Ikinci Tipki Baski, Vedat Kitapcilik,
istanbul 2008, s. 5 vd.

" Reha Poroy/Unal Tekinalp, Ticari isletme Hukuku, Genisletilmis ve Giincellestiriimis 10.
Basi, Vedat Kitapgilik, istanbul 2004, s. 14 vd; Ulgen(Helvaci/Kendigelen/Kaya/Nomer
Ertan), a.e. s. 5 vd.

% Ulgen(Teoman/Helvaci/Kendigelen/Kaya/Nomer Ertan), a.e. s. 99 vd.
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Birlesmelerde ise, ortakhdin son bulmasi istisnai sekilde, tasfiyesiz olarak
gerceklesmektedir. Kaldi ki, TK. 151, devralan veya yeni kurulan sgirketin

sona erecek olan sirketin yerine gegecegini acgikga belirtmistir.

Bir diger durum ise, tuzel kisilik lehine kurulan intifa hakkinda, tuzel
kisiligin ekonomik glicu, érgutsel yapisi gibi 6zellikleri nazara alinmaktadir.
Birlesmede de bu tuzel kisiligin ekonomik gucunde kolay kolay herhangi bir
kayip s6z konusu olmayacagi gibi, pay sahipliginin devami ilkesi uyarinca,

tuzel kisinin ortaklari, birlesilen sirkette de pay sahibi olacaklardir®®.

Son olarak belitmek isteriz ki, Burcuoglu’nun da belirttigi gibi,
devralan sirket lehine kurulan bir intifa hakki, birlesmeden sonra da devam
edecektir. Zira bu sirket, herhangi bir sekilde sona ermemektedir'®. Ayni
sirketin devrolunan konumunda olmasi halinde ise, intifa hakki agisindan
tartisma meydana gelmigtir. Yorum ile, birlesme kurumunun iki nev’i arasinda
bdyle bir fark meydana getirmek, olmasi gereken hukuk agisindan da yerinde
olmayacaktir. Dolayisiyla, intifa hakkinin kadlli halefiyet dahilinde devralan

veya yeni kurulan girkete gectiginin kabull, en mantiki cozum olacaktir.

1.2.2.2.2. Fikri ve Simnai Haklar ile Kamusal izin ve Ayricaliklar

Yoniinden

Bilim, edebiyat ve sanat eserleri, marka, endustriyel tasarim, patent,
ihtira beratlar gibi fikri ve sinai haklar da mutlak haklardan olup, kulli halefiyet
ilkesi uyarinca, 6zel kanunlarda belirtilen devir sekillerine gerek kalmaksizin,
devralan veya yeni kurulan sirkete gegerler®'. Patent ve markalar igin, ayni
gayrimenkullerde oldugu gibi, halef sirkete adina tescili talep yetkisi dogacak;

ancak yapilacak tescil ingai degil, izhari nitelik tagiyacaktir.

% Tiirk, Ortakliklarin Birlesmesi, s. 168.
1% Byrcuoglu, a.e. s. 398.
9% Altag, a.e. s. 17; Tirk, Ortakliklarin Birlesmesi, s. 183; Arslan, a.e. s. 38; Akbilek, a.e. s. 36.
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Ayni sekilde sarthameden, sozlesme hukumlerinden ya da igin
niteliginden aksi anlasilmadikga, kamusal izinler ve ayricaliklar, ornegin

ruhsatlar da devralan veya yeni sirkete geger'%.

1.2.2.2.3. Alacaklar ve Borglar Yoniinden

Birlesme ile birlesen sirketlerin birbirinden olan alacaklari; alacakli ve
bor¢lu sifatinin birlesmesiyle ortadan kalkar. Bunun digindaki alacaklar, kalli
halefiyet ilkesi geregince, devralan veya yeni kurulan girkete gecer. Burada
temlik sdzlesmesi yapmaya gerek yoktur'®®. Alacaklarla beraber, alacaga
bagdlanan sahsi ve ayni butun teminatlar, alacagin butlin fer’ileri, alacaga
bagli yan haklar, oncelik haklari, teminat mektuplari ve krediler de devralan

veya yeni kurulan sirkete geg;er104.

isin niteligi geregi temlikinin caiz olmadi§i bazi alacaklar da kdlli
halefiyet ilkesi sebebiyle, devralan veya yeni kurulan sirkete gecer. Ornegin,
hasilat kirasinda, kiracinin kiralanan mali devredememesi (BK. 284/1),
gayrimenkul kirasinda, aksi kararlastirlmamigsa kiracinin hakkini bagkasina
devredememesi (6570 sayili kanun m. 12) gibi temlik yasaklari, burada

uygulanmaz'®.

Bor¢lar yonunden ise, oncelikle belirtelim ki, birlesme ile tecdit, yani
borcun yenilenmesi sdz konusu olmaz'®. Tecdit, eski bir borcun yerine
yenisinin kurulmasi suretiyle, borcun sona erdiriimesidir'®’. Birlesmede ise,

yeni bir bor¢ kurulmamaktadir. Birlesmeye katilan sirketlerin butin borglari,

192 Tiirk, Ortakhiklarin Birlesmesi, s. 184; Akbilek, a.e. s. 36; Arslan, a.e. s. 38.

1% Tiirk, Ortakliklarin Birlesmesi, s. 190; Altag, a.e. s. 18; Cilingir, a.e. s. 34; Akbilek, a.e.
s. 37; Yasaman, Birlesme, s. 30.

1% yYasaman, Birlesme, s. 31.

195 yasaman, Birlesme, s. 31.

106 Yasaman, Birlesme, s. 29; Turk, Ortakhklarin Birlegsmesi, s. 198 vd.

197 Tecdit igin bkz. Oguzman/Oz, a.e. s. 419 vd.
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devralan veya yeni kurulan sirkete gecer'®. Aciktir ki, bdyle bir durum,
kargisindaki borglu iradesi diginda degisen alacakl igin, tehlikeli sonuglar
meydana getirebilir. Borglar Kanunu da genel kaide olarak, borcun naklinde
alacaklinin igleme muvafakatini aramistir. Ancak kanunkoyucu, lGzumsuz
masraf ve zaman ile emek harcanmasini Onlemek amaciyla, istisnai
nitelikteki bazi durumlarda bu tirden hukimler koymustur. SUphesiz, bu gibi
hallerin alacakhlarin zararina neticelenmemesi, alacaklilarin korunmasi
gerekir. Kanunkoyucu da alacaklilari koruyan bazi hikumler va’'z etmistir.
Alacakllari koruyan hukumler, tezimizin konusu oldugu igin, konuyla alakali

olarak Giglincii bélimde daha detayli agiklamalar yapacagiz'®.

1.2.2.3. Sozlesmeler Yoniinden

Kanundan, sdzlesmeden veya isin niteliginden kaynaklanan bir engel
olmadikga, devralan veya yeni kurulan sirket, infisah eden sirketin taraf
oldugu sézlesmelere taraf olur'™®. Dolayisiyla, birlesme, kural olarak bir
bozma nedeni olamaz''". Ancak doktrinde Tiirk, birlesmeden sonra devralan
veya yeni kurulan sirketi, taraflardan biri veya her ikisince yerine getirilmesi
gereken edimlerin sdzlesmede mutlak olarak kararlastiriimayip; degisen is
hacmi, satis miktar1 gibi kogullara goére belirlendigi sozlesmeler ile, biri
zedelenmeden digeri yerine getirilemeyen veya her ikisinin birlikte yerine
getiriimesi mumkin olmayan farkli sézlesmelerle sorumlu tutmanin, her
zaman hakkaniyete uymayacagini, dolayisiyla bu sozlesmelere hakimin
miidahale edebilecegini savunmaktadir''?. Her iki tip sézlesmeye birer drnek
verecek olursak, birlesen ortakliklardan birinin ihrag ettigi kazanca katilmall

tahvillerde, birlesme gergeklestikten sonra artan kazancin ¢gok ylksek olmasi,

"% Turk, Ortakliklarin Birlesmesi, s. 192 vd; Altag, a.e. s. 17; Akbilek, a.e. s. 36; Arslan,
a.e. s. 39; Yasaman, Birlesme, s. 29.

19 Bkz. as. s. 99 vd.

"% Tiirk, Ortakliklarin Birlegsmesi, s. 201.

"' Akbilek, a.e. s. 38; Tiirk, Ortakliklarin Birlesmesi, s. 202.

"2 Tiirk, Ortakliklarin Birlesmesi, s. 227 ve 237.
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devralan veya yeni kurulan sirketi zor durumda birakabilir. Yine, birlesen
sirketlerden her birinin farkh sirketlerle, ayni bodlgede yapmis oldugu tek
saticilik sozlesmeleri, birlesme gerceklestikten sonra, birbiriyle g¢atisir bir
nitelik arz eder. iste bdyle durumlarda, Tiirk, her somut olayin 6zelliklerine
gbre hakimin sbdzlesmeye muidahale edebilecedini savunmaktadir. Tiirk’e
gore oncelikli kural s6zlesmeye baglilik olacak, ancak s6zlesmenin devami,
taraflar arasindaki edimler bakimindan iyiniyet kurallar ile bagdagsmayacak
derecede bir dengesizlik arz ediyorsa, problem sdzlesmenin yorumu ve
sozlegsmedeki ikinci derecedeki noktalarin tamamlanmasiyla ¢ézulecek; gene
¢ozlulemiyorsa, kanunkoyucu bu gibi hususlari dizenlemedigi i¢in, kanun
boslugunun oldugu kabul edilecek ve MK. 1 uyarinca, sorun ¢dzime

kavusturulacaktir'™.

BK. 365/2 ile istisna so6zlesmeleri icin hakime sodzlesmeleri degisen
kosullara gore uyarlama yetkisinin verilmesinin, genel bir hukuk kaidesinin
zel bir goriiniisi olarak kabul edilmesi''* nazara alindiginda, BK. 365/2’deki
kriterleri ve Yargitay tarafindan hemen hemen ayni durumlar igin getirilen
kriterleri bir kenara birakarak, hakimin MK. 1’e dayanarak yeni bir hukum
koyabileceginin  kabulinin, ahde vefa ilkesini ¢ok zedeleyecegini
dusunmekteyiz. Kanaatimizce, bu gibi durumlarda, sozlesmede uyarlamaya
gidilmesine cok istisnai hallerde miisaade edilmelidir'*®. Ancak sirketlerin,

kulli halefiyet prensibinin bilincinde olarak, 6zgur iradeleriyle birlestikleri ve

" Tirk, birlesmeden sonra meydana gelen bu gibi hususlar icin, MK.1'in uygulanmasi
gerektigini kabul etmektedir. Bkz. Turk, Ortaklklarin Birlegmesi, s. 230 vd. ve 237.

" BK. 365/2, ... evvelce tahmin olunamayan veya tahmin olunup da iki taraf¢a nazara
alinmayan haller isin yapilmasina mani olur veya yapilmasini son derece iskal ederse
hakim, haiz oldugu taktir yetkisi dolayisiyla ya tekarriir eden bedeli tezyid veya
mukaveleyi fesheyler, hikminii getirmistir. istisna akdi disinda, hiikkmiin arsa payi karsilig
kat yapimi sézlesmelerine uygulanmasi igin bkz. Cevdet Yavuz, Borglar Hukuku Dersleri
(Ozel Hiikiimler), Yenilenmis 3. Basi, Beta Kitapevi, istanbul 2004, s. 344 vd. Ayrica,
Yargitay da, genel bir hukuk kaidesi olarak, degisen kosullar karsisinda, hakimin s6zlesmeyi
degisen kosullara uyarlayabilecegini kabul etmektedir. Yargitay'in kira sozlesmelerindeki
uygulamalari igin bkz. Yavuz, a.e. s. 146 vd. Bunun yaninda Tirk de, BK. 365/2'nin genel bir
hukuk kaidesinin hususi bir goriinisti oldugunu kabul etmektedir. Tirk, Ortakhklarin
Birlesmesi, s. 230.

"% BK. 365/2'deki yetkisini kullanan hakim, sézlesmedeki edimler dengesi aleyhine bir hal
alan tarafin alacagi ucreti artirabilir veya mukaveleyi feshedebilir. Bkz. Yavuz, a.e. s. 309.
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basiretli bir tacir gibi davranarak, taraf olduklari sézlesmeleri ve bunlarin
getirebilecedi kulfetleri hesaba katmalari geregi, unutulmamalidir. Nitekim,
Yargitay’'in uygulamig oldugu uyarlama kriterleri ile, BK. 365/2’nin kriterleri
incelendiginde, sézlesmede ve kanunda degisen durum igin bir hiukim
bulunmamasi, uyarlamaya sebep olan gelismelerin taraflarca 6nceden
ongoremeyecekleri olaganustu sebepler olmasi ve uyarlama isteyen tarafin,
dedisen hal ve kosullara kendi kusuru ile sebebiyet vermemesi gibi, akde
miidahaleyi tam anlamiyla ikinci derecede birakan kosullar oldugu gériiliir'®.
Hatta BK. 365/2 kapsaminda yapilacak uyarlamalarda, uyarlama isteyen
tarafa isnad edilen; fakat kusurlu olmadigi bazi hallerde dahi, uyarlamanin
mimkiin olamayacagi kabul edilmektedir'’’. Nitekim Tiirk de birlesmenin,
uyarlama kriterlerinden “olaganustu nitelik tasima” kosulunu tam olarak

saglayamayacagini ifade etmektedir''®.

Dolayisiyla, asil olan, birlesen
sirketlerin s6zlesmeyi yerine getirememenin sonuglarina katlanmasi
gerektigidir. Sirketlerin basiretli bir tacir gibi davranmak zorunda olmalari,
birlesme kararini almadan 6nce birlesmeye katilan sirketlerin taraf olduklari
sozlegsmeleri incelemeleri geregi ve birlesme prosedurunin de, yonetim
kurulu, genel kurul ve hatta varsa imtiyazli pay sahipleri kurulu vs. gibi sirket
organlarinin tamaminin onayi ile gergeklesmesi, bu sonucu zorunlu
kilmaktadir. Bununla beraber, sirketlerin birlesmelerini engellemek ve
bdylece ticari hayatin inkisafinin 6niine gegmek de dogru degildir. Bizim dile
getirmek istedigimiz husus, birlesmelerden sonra hakimin sozlesmelere
mudahalesinin, son derece istisnai hallerde, gercekten birlesme karari
verilirken ongorulemeyecek durumlarin ortaya ciktigi hallerde, s6z konusu
olmasi gerektigidir. Bu da ancak, birlesmeden hatiri sayilir bir sure sonra,
taraflarin edimleri arasinda meydana gelebilecek ve taraflarca daha dnceden
ongorulemeyecek, ¢cok asiri dengesizlikler icin s6z konusu olabilir. Cunku

tabii olan husus, uzun sureler sonraki geligsmelerin 6ngorulebilirliginin

"6 Oyle ki, Yargitay yiiksek enflasyonu 6nceden tahmin edilemeyen bir sebep olarak
%rmemektedir. Bu ve uyarlama kriterleri igin bkz. Yavuz, a.e. s. 148 vd.

Yavuz, a.e. s. 309.
"8 Tiirk, Ortakliklarin Birlesmesi, s. 230.
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zayifh@idir. Ancak her durum icin MK. 1’e dayaniimasi, ahde vefa ilkesini

gereginden fazla zedeleyebilir.

1.2.2.4. Davalar Yoniinden

Oncelikle belirtelim ki, birlesmeye katilan sirketlerin birbirlerinin
aleyhine actiklari davalar, davaci ve davali sifatinin birlesmesinden dolayi

dusecektir'®

. Birlesmeye katilan sirketlerin davaci veya davali sifatiyla
bulunduklari davalarda taraf ehliyeti ve mugsteki sifati, devralan veya yeni
kurulan sirkete gecer'®. Ayni sekilde, birlesmeye katilacak sirkete karsi ileri
surulebilecek itiraz, defiler ve deliller, kulli halef girkete karsi ileri surulebilir.
Ozellikle, dagilan sirket veya sirketlere ait ticari defterler, devralan veya yeni

kurulan sirketin leh ve aleyhinde delil olabilir'?".

Gorulmekte olan bir dava sirasinda birlesme vuk’u bulursa, bu husus,
mahkemenin yetkisine halel getirmez'®2. Birlesmeye katilan sirketler
hakkinda verilen kararlar da yine devralan veya yeni kurulan sirket leh ve

aleyhinde hiikiim teskil edecektir'?>.

Bilindigi gibi, tizel kisiler aleyhine para cezasina hukmedilebilmektedir.
Dagilan girket veya sirketlerin aleyhine verilen para cezalarinda, devralan
veya yeni kurulan sirketin kulli halefiyet geregi bu cezalardan sorumlu mu
olacagl, yoksa cezalarin sahsiligi prensibi geregi, sorumlulugun dagilan sirket
uzerinde mi kalacag! hususu tartismali olup, doktrinde Akbilek ve Yargitay,
cezalarin sahsiligi prensibinin genisleyip, devralan veya yeni kurulan sirketin

bu cezalardan sorumlu olmasi kanaatindedir'?*.

"9 Akbilek, a.e. s. 39.

2% Tiirk, Ortakliklarin Birlesmesi, s. 237.

2 Tiirk, Ortakliklarin Birlesmesi, s. 242 vd.

122 Tiirk, Ortakliklarin Birlesmesi, s. 238; Arslan, a.e. s. 41.

123 Tuark, Ortakhklarin Birlesmesi, s. 244; Arslan, a.e. s. 42.

124 Akbilek’in goriisti ve Yargitay kararlari igin bkz. Akbilek, a.e. s. 39 vd.
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1.2.3.Tasfiyesiz Infisah ilkesi

Sirketin sona erme sebepleri infisah ve fesih olmak (zere ikiye
ayrilir'®. infisah, kanunda veya esas sozlesmede diizenlenen sebeplerden
birinin gerceklesmesiyle, herhangi bir karar alinmasina yahut da ihbarda
bulunulmasina gerek kalmaksizin, sirketin sona ermesidir'®®. TK. 434/1-7,
birlesmeyi bir infisah sebebi olarak saymistir. Ancak infisah ile sirketin hukuki
varligini kaybetmesi, ayni anda olmamaktadir. infisah eden sirketin kural
olarak tasfiye asamasina girmesi gerekmektedir. Tasfiye, sirketin alacaklarini
elde etmesini, borg¢larini 6demesini ve kalan mevcudu pay sahiplerine
dagitarak, hukuki varliginin son bulmasini ihtiva eden ve kanunda ozel

hikimlerle diizenlenmis bir sirectir'?’

. Tasfiyenin amaci, sirketin tlzel
kisiligini yitirmesi surecinin, kimseye zarar vermeden, duzenli bir sekilde
gerceklestirimesidir. Dolayisiyla, tasfiye, en basta sirket alacaklilarinin

menfaatine iglemektedir.

Birlesmelerde ise, bir veya birkag sirketin gekli olarak hukuki
varliklarini yitirmelerine karsilik, asil olan, birlesmeye katilan sirketlerin
ekonomik ve ortakliksal varliklarini devam ettirmesidir. Tasfiye ile sirketin
varhdini sona erdirmek esas amac¢ iken, birlesme ¢odu defa sirketlerin
eskisinden daha kuvvetli bir yapiya burlnerek, ticari hayatlarini
kuvvetlendirmek icin yapilir. Dolayisiyla iki kurum, hedefledikleri neticeler
bakimindan, birbiriyle bagdasmamaktadir'?®. iste bu sebeple, kanunkoyucu
birlesmeyi bir infisah sebebi olarak saymakla birlikte, birlesme ile dagilan
sirketlerin tasfiye agsamasina girmeyecegini, yani tasfiyesiz infisah edecegini

kabul etmistir'®®. Kanunkoyucu birlesme amacini dikkate alarak, dagilacak

125 Anonim sirket hukukunda butlan igin bkz. Tekinalp(Poroy/Gamoglu), a.e. s. 832 vd.

126 Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s. 833.
127 Altag, a.e. s. 19; Akbilek, a.e. s. 30.
'28 Tiirk, Ortakliklarin Birlesmesi, s. 146; Altag, a.e. s. 20; Tirkoglu, a.e. s. 15 vd.

o Kanunkoyucu bunun disinda, iki kisilik kollektif veya komandit sirket malvarliginin
ortaklardan birine devri (TK. 199), anonim, payli komandit sirket veya kooperatifin, limited
sirkete cevrilmesi (TK. 439/1) ve anonim, paylh komandit sirket veya kooperatifin
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sirketleri tasfiyenin gerektirecegi her bir malvariginin ayri ayri devri,
alacaklarin tahsilinin saglanmasi gibi, oldukca kulfetli ve masrafli bir suregle

ugrastirmak istememigtir.

Gordldugu uzere, tasfiyesiz infisah, olagan digi bir yol olup, ancak
kanunda belirtilen hallerde s6z konusu olabilir. Ayrica, normal tasfiye
prosedurunde alacaklilara olan borglarin 6denmesi mutad bir islem oldugu
icin, tasfiyesiz infisahta alacaklilarin korunmasi gerekmektedir'°. Anonim
sirket birlesmeleri icin kanunkoyucu, “malvarliginin ayri yonetimi ilkesi” ile
bunu saglamaya c¢alismig, vyani alacaklilarin korunmasi igin bazi

131

dizenlemeler getirmistir'®". Bu husus tezimizin konusu oldugundan, ileriki

bdlimlerde daha genis aciklamalarda bulunacagiz'*2.

Son olarak, tasfiyesiz infisahta dagilan sirketin tizel Kkisiliginin ne
zaman ortadan kalkacagi meselesine gelirsek, kollektif, komandit ve limited
sirket birlesmelerinde, birlesmenin kesinlesmesiyle dagilan sirketlerin tizel
Kisilikleri ortadan kalkacak; anonim, payli komandit sirket ve kooperatiflerin
birlesmelerinde ise, malvarliginin ayri yonetiminden sonra, ticaret sicilinden

terkin ile tiizel kisilik son bulacaktir>.

malvarliginin bir kamu tizel kisisi tarafindan devralinmasi (TK. 454) durumlarinda da,
tasfiyesiz infisah kuralinin isleyecegini diizenlemistir.

%0 Sahis sirketleri ve sermaye girketleri bakimindan, tasfiyeyi duzenleyen hikimlerin
niteliklerinde bazi farkliliklar mevcuttur. Sermaye sirketlerinde, alacaklilar, alacaklarini sirket
malvarligindan karsilayacaklarindan, tasfiyeyi duzenleyen hukumler emredici nitelik arz
etmektedir. Sahis sirketlerinde ise, alacaklilar, alacaklarini sirket malvarliginin yaninda
ortaklarin sahsi malvarligindan da karsilayabileceklerinden, tasfiyeyi diizenleyen hikimler
emredici nitelik arz etmemektedir. Bu hususta bkz. Domanig, a.e. s. 199; Arslan, a.e. s. 32.

' Yasaman, devralan ortakhdin devreden ortakligin tasfiyesini yaptigi seklinde gorus
belirtmis; ancak goéris doktrinde elestiriimistir. Kargi goris taraftarlar, buradaki ilkenin
alacaklilari korumak amaciyla getirildigini sdylemektedirler. Kars. Yasaman, Birlesme, s. 21
ile Altag, a.e. s. 20 vd; Akbilek, a.e. s. 32 ve Turk, Ortakhklarin Birlesmesi, s. 146 vd.

132 Bkz. as. s. 99 vd.
133 Altag, a.e. s. 21 vd; Arslan, a.e. s. 31 vd.
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1.3. Birlesmelerin Benzer Bazi Kavramlardan Farklari

Birlesmelere hakim olan ilkeleri ve 6zellikleri gordukten sonra, simdi
birlesmeleri bazi benzer muiesseselerden ayirabilir ve uygulanacak

hiaktmlerin farklihiklarini gorebiliriz.

1.3.1. BK. 179 Uyarinca Ticari isletmenin Devrinden Farklar:

Bilindigi gibi, kalli halefiyet geregi, anonim sirket birlesmelerinin temel
unsurlarindan birisi de birlesmeye katilan sirketlerin aktif ve pasiflerinin
devralan veya yeni kurulan sirkete intikal etmesidir. Yaptigi faaliyet
neticesinde kazang elde etmek ic¢in kurulan anonim girketler, cogu zaman
ticari isletme hatta ticari igletmeler igletmektedirler. BK. 179 da bir ticari
isletmenin®* aktif ve pasifi ile devrini diizenlemektedir. BK. 179 uyarinca, bir
mameleki veya ticari igletmeyi devralan kigi, bu hususu alacaklilara ihbar
veya gazetelerde ilan ettigi tarihten itibaren, alacaklilara kargi mamelekin
veya isletmenin borglarindan sorumlu olacaktir'®. Devreden de, muaccel
borglar i¢in ihbar veya ilan tarihinden; mueccel borglar igin ise, muacceliyet
tarihinden itibaren iki yil boyunca, devralan ile birlikte muteselsilen sorumlu
olacaktir. Konumuz bakimindan, birlesmeler ile ticari isletmenin devrinin

farklihklarina bakacak olursak;

¥ Ticaret Kanununda ticari isletmenin tanimi yapilmamis, ancak Ticaret Sicili Tuztgunde

bazi unsurlari sayiimis ve bu sayilan unsurlara doktrince “bagdimsizlik” unsuru da eklenerek,
cesitli tanimlar verilmistir. Yeni Kanun da bu tanimlarin 1s1§1 altinda 11. maddede, ticari
isletme, esnaf igletmesi i¢cin 6ngériilen siniri asan diizeyde gelir saglamayi hedef tutan
faaliyetlerin devamli ve bagimsiz sekilde yiiriitiildiigii isletmedir, demek suretiyle bir
tanim yapmistir. Tanim, ticari igletmenin unsurlarini kapsamaktadir. Ticari igletmenin
unsurlari igin bkz. Kendigelen(Ulgen/Teoman/Helvaci/Kaya/Nomer Ertan), a.e. s. 136 vd;
Poroy/Yasaman, a.e. s. 34 vd.

%% Alacaklilara s6z hakki tanimamasi bakimindan, borcun nakli s6zlesmesinden faklilik
gostermektedir. Ayrica bkz. Fatih Arici, Ticari igletmenin Aktif ve Pasifi ile Devri, Vedat
Kitapgilik, Istanbul 2008, s. 40 vd; Oguzman/Oz, a.e. s. 946.

44



Birincisi, birlesme ancak ticaret sirketleri igin, neviilerin ayni olmasi
kosuluyla s6z konusu olabilecekken, BK. 179°da duzenlenen ticari isletmenin
devrinde, devrin her iki tarafini da adi sirket, gercek Kisi veya ticaret sirketi

olusturabilir®.

ikincisi, BK.179 ile diizenlenen ticari isletmenin aktif ve pasifiyle birlikte
devrinde, s6z konusu ticari isletmeye sahip olan sirket veya gercgek Kisi, devir
isleminin sonunda ticari igletme Uzerindeki hukuki ve ekonomik hakimiyetini
kaybedecektir. Birlesmeler ise, sadece birlesmeye katllan sirketlerin
malvarliklarini bir araya getirmelerinden ibaret olmayip, ortakliksal bir
birlikteligi de igerirler. Birlesme ile dagilacak olan girket veya sirketlerin
ortaklari, birlesme sozlesmesinde kararlastirilan bir degis-tokus orani
uyarinca, devralan veya yeni kurulan sgirkette de ortak vasfini haiz

olacaklardir'’,

Uglinciis, sirket birlesmelerinde killi halefiyet ilkesi geregi, buttin aktif
ve pasifler kendiliginden devralan veya yeni kurulan sirketin mulkiyetine
gecer. Ticari igletmenin devrinde ise, igletmeyi olusturan her bir kalemin devri

icin, kanunda éngériilen prosediiriin yerine getirimesi lazimdir'®®,

Doérduncusu, tartismali olmakla birlikte, bazi yazarlara gore, ticari
isletmenin devrinde aktif veya pasif malvarhdinin sézlesmeyle kararlastirilan
belirli bir kismi, belirli sartlar dahilinde devrin haricinde bulundurulabilirken;
birlesmeler, tasfiyesiz infisah ve kulli halefiyet ilkeleri geredi, aktif ve pasif

biitlin malvarhigini ihtiva eder'®.

% Aricl, a.e. s. 48; Poroy/Yasaman, a.e. s. 41.

37 Akbilek, a.e. s. 41 vd; Aricl, a.e. s. 48; Kendigelen(Ulgen, Teoman, Helvaci, Kaya, Nomer
Ertan), a.e. s. 168; Poroy/Yasaman, a.e. s. 41; Tirk, Ortakliklarin Birlesmesi, s. 59.

138 Kendigelen(Ulgen, Teoman, Helvaci, Kaya, Nomer Ertan), a.e. s. 168; Arici, a.e. s. 47 vd;
Akbilek, a.e. s. 42 vd; Pasli, a.e. s. 184; Poroy/Yasaman, a.e. s. 41; Oguzman/Oz, a.e. s.
945; Turkoglu, a.e. s. 35.

3% Bzellikle bazi pasiflerin veya topyekin olarak biitiin pasiflerin, devir sézlesmesiyle devir
kapsaminin diginda birakilip birakilamayacagi hususu doktrinde tartismalidir. Konuyla
alakal olarak doktrinde baslica ¢ goris mevcuttur. Birinci goristeki yazarlar, BK. 179'un
emredici nitelikte oldugunu ve pasifleri devir kapsaminda tutan sézlesmenin gegersiz
oldugunu savunmaktadirlar. ikinci goristeki yazarlar, pasifleri devir digi tutan sdzlesmenin
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Besincisi, ticari isletme devrinde devrin karsiligi herhangi bir sirket
hissesi olabilecegi gibi; para, menkul kiymet gibi bagka bir ekonomik unsur
da olabilir. Birlesmede ise, malvarliginin ekonomik sahibi olan ortaklara
verilecek sey, ilkeyi sarsmayan klguk istisnalar disinda, devralan veya yeni

kurulan sirketin hisseleridir.

Altincisi ise, ticari isletme devri ile, birlesmelerde 0ongorulen

alacaklilarin korunmasi sisteminin, birbirinden tamamen farkli olmasidir.

Yeri gelmisken belirtelim ki, BK. 179’un Ozellikle alacaklilari koruyan
prensipleri ve Borg¢lar Kanunu’nun Ticaret Kanunu'’na gore genel nitelikte
olmasi, BK. 179un alacaklilari koruyan hukumlerinin, Ticaret Kanununda
dizenlenen birlesmelere uygulanabilirligi problemini dogurmustur. Ancak
birlesmeler icin 6zel bir sistem getirildiginden, BK. 179'daki hukumler

uygulanamayacaktir.

1.3.2. BK. 180 Uyarinca Isletmelerin Birlesmesinden Farklari

BK. 180, iki igletmenin birbirlerinin mameleklerini kargilikli olarak
devralmalari suretiyle mamelek birlestirmeleri halinde, alacaklilarin BK.
179'da belirtilen haklari haiz olduklarini diizenlemektedir'*®. Hiikiimde her ne
kadar karsilikli devralmadan s6z edilmisse de, burada kastedilen, aktif ve

pasif malvarliklarinin bir araya getiriimesidir'™".

sadece bu hiukminin gegersiz oldugunu ve pasiflerin de devir kapsaminda olabilecegini
savunmaktadirlar. Son olarak, Uglincli gorusteki yazarlar ise, BK. 179'un emredici nitelik
tasimadigini ve pasifleri devir disi tutan s6zlesmenin gegerli oldugunu ve muvazaal devirler
bakimindan, alacakhlarin icra ve iflas Kanunu hiikiimlerine gére korunabilecegini
savunmaktadirlar. Ayrintilh bilgi icin bkz. Arici, a.e. s. 77 vd; Kendigelen(Ulgen, Teoman,
Helvaci, Kaya, Nomer Ertan), a.e. s. 170 vd; Pasli, a.e. s. 182 vd; Poroy/Yasaman, a.e. s.
42: Yasaman, Birlesme, s. 18; Oguzman/Oz, a.e. s. 947.

0 0guzman/Oz, a.e. s. 949; Arici, a.e. s. 44 vd.

" Poroy/Yasaman, a.e. s. 43.
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Hikmin BK. 179dan farkina gelirsek, ticari isletme devrinde,
devreden igletme sahibinin igletmesi Uzerindeki ekonomik ve hukuki
hakimiyetini kaybetmesine ragmen, BK. 180 uyarinca yapilan birlesmelerde,
malvarliginin sahipleri yine hukuki ve ekonomik hakimiyetlerini belirli

degisikliklerle devam ettirmektedirler'?.

HUkmUn Ticaret Kanununda dizenlenen birlesmelerden farklari ise,
killi halefiyet ve tasfiyesiz infisahta kendisini gosterir. Gergekten, burada kulli

halefiyet ve tasfiyesiz infisah sz konusu degildir'*.

1.3.3. TK. 453 Uyarinca Sermayesi Paylara Boliinmiis Bir Komandit

Sirket Tarafindan Devralinmadan Farklari

TK. 453, bir anonim sirketin sermayesi paylara bolinmus bir komandit
sirket tarafindan devralinmasini  dizenlemektedir. Anonim  sirket
birlesmelerinde nev’ilerin ayni olmasi kuralinin istisnalarindan biri de,
sermayesi paylara bolunmus bir komandit sirket tarafindan devralinmadir.
HUkUum uyarinca, devralan sirketin komandite azalari, infisah eden sirketin
bor¢larindan, sahsen ve muteselsilen sorumlu olacaklardir. Dolayisiyla, TK.
453 uyarinca yapilacak iglem, normal bir birlesme olmasina ragmen,
alacakhlarin korunmasi prensibi bakimindan, alacaklilara ek bir koruma daha

getirmistir.

142 Aricl, a.e. s. 44, .
“® Poroy/Yasaman, a.e. s. 44; Oguzman/Oz, a.e. s. 949.
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1.3.4.TK. 454 Uyarinca Bir Kamu Tiizel Kisisi Tarafindan

Devralinmadan Farklar

TK 454, bir anonim sirketin devlet, vilayet, belediye gibi bir amme
hikmi sahsi tarafindan devralinmasini  dlzenlemektedir. HUkmuUn
uygulanabilmesi igin, anonim sirketin batln aktif ve pasifiyle birlikte, bir amme
hikmi sahsi tarafindan devralinmasi gerekmektedir. Bu halde, sirketin genel
kurulu tasfiye yapilmamasina karar verebilir. Goruldugu gibi, gerek kulli
halefiyet ilkesi, gerekse tasfiyesiz infisahin vuk’u bulma durumu ve hikmuin
anonim girket birlesmelerini dizenleyen maddelerin hemen akabinde
duzenlenmesi, TK. 454’Un sirket birlesmelerinin 6zel bir tard oldugu

144

sonucuna varilmasina sebep olabilir **. Ancak TK. 454; niteligi geregi, sirket

birlesmelerinden bazi farklliklar gdstermektedir'.

Birincisi, TK. 454 uyarinca yapilan devralmalar, her ne kadar bir amme
hakmi sahsiyla anonim sirketin rizai olarak anlasmasiyla olabilirse de, ¢ogu

defa bir devletlestirme seklinde gerceklesmektedir'®.

ikincisi, TK. 454, AY. 47’nin bir gériniimi oldugundan, ancak kamu
hizmeti niteliginde bir faaliyet tasiyan anonim sirketler icin ve kamu yararinin

bulundugu hallerde s6z konusu olacaktir™’.

Uglinclist, TK. 454 kulli halefiyet ilkesini tagisa da, birlesmelere hakim
olan tasfiyesiz infisah ilkesi, burada istisnai nitelik tagir. Yani tasfiyesiz infisah

icin, ayrica karar alinmasi lazimdir.

Dorduncuisu, sirket birlesmelerine hakim olan pay sahipliginin devami

ilkesi, TK. 454 igin s6z konusu degildir. Sirket istigal konusunu degistirirse,

% irfan Bastug, Sirketler Hukukunun Temel ilkeleri, Ege Universitesi iktisadi ve Ticari

Bilimler Fakdiltesi, izmir 1974, s. 392.
%5 Ayni sekilde BK. 179'dan da farkliliklari hususunda bkz. Arici, a.e. s. 59.

Domanig, a.e. s. 1182; ismail Doganay, Tiirk Ticaret Kanunu Serhi, Gézden Gegirilmis
ve Genigletilmis Dérdincii Basi, C. 2, Beta Kitapevi, istanbul 2004, s. 1321; Cevik, a.e. s.
1152; Arici, a.e. s. 58 vd; Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s. 113.

"7 Aricl, a.e. s. 58. Akbilek, a.e. s. 55; Domanig, a.e. s. 1182; Cevik, a.e. s. 1152 ve dp. 530.
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devralma karsiligindaki ekonomik unsurlari alacak; tasfiyesiz infisah olursa,
ekonomik unsurlar pay sahiplerine dagitilacak ve pay sahibi olma vasfi son

bulacaktir'*.

Besincisi, genel olarak sirketlerin birlesmesi ve 6zel olarak anonim
sirketlerin birlesmesi icin s6z konusu olan alacakhlarin korunmasi prensipleri,

burada uygulama alani bulamayacaktir'.

1.3.5. Anonim Sirketin Devralinmasindan Farklari

Devralma, pay ustinligu suretiyle, bir sirketin hakimiyetinin ele
gecirilmesi demektir. Bu ele gecirme, paylarin % 51’ini ele gegirmek seklinde
olabilecegi gibi, paylarin dagiliminin gok c¢esitlilik gosterdigi sirketlerde daha
az yilizdeyle de s6z konusu olabilir'. Devralinma ile birlesmelerin temel

farklarina deginmek gerekirse:

Birincisi, genel olarak birlesmeler, TK. 146 vd. maddelerinde, Ozel
olarak anonim sirket birlesmeleri ise, TK. 451 vd. maddelerinde
duzenlenmigtir. Buna karsilik, anonim sirketin devralinmasi ise, herhangi bir

kanuni dizenlemeye baglanmamistir.

ikinci olarak, birlesmeler en az iki tiizel kisinin bir araya gelmesiyle
olabilecekken, devralmalarda devralan bir tuzel kisi olabilecegi gibi, bir
gercek kisi de olabilir. Dolayisiyla, birlegsmelerin temel ilkelerinden olan

tasfiyesiz infisah, devralmalarda séz konusu degildir™®".

Uclinciisi, birlesmelerde birlesmeye katilan sirketlerin malvarliklari da

birlestigi halde, devralma, tuzel kisiligin paylari Gzerindeki bir islem oldugu

“8 Doganay, a.e. s. 1321; Cevik, a.e. s. 1153.

' Doganay, a.e. s. 1320.

Ayrica, payin Uzerinde intifa hakki tesisi ya da esas sOzlesme degisikliligiyle de s6z
konusu olabilir. Pasli, a.e. s. 165 vd; Akbilek, a.e. s. 56.
*1 pasli, a.e. s. 163; Akbilek, a.e. s. 56.
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igin, tuzel Kisiligin malvarliginda herhangi bir artma veya azalma tesekkul

etmeyecektir'*2.

Doérduncusu, devralma anonim sirketin digindaki bir iglem oldugu igin,
anonim sirket yonetim veya genel kurulunun herhangi bir kararina gerek yok
iken, birlesmelerde yonetim kurulunun imzalayacagi birlesme s6zlesmesini,

genel kurulun onaylamasi sarttir'®>.

Son olarak, birlesmelerde gecerli olan alacakhlarin korunmasi

prensibi, devralmalarda s6z konusu olmayacaktir.

1.3.6. Malvarliginin Toptan Devrinden Farklari

Sirketler tlzel kisilige sahip olduklarindan, kendilerine ait malvarliklari
vardir. Bir sirketin aktif ve pasif bitin malvarligini bir Gglncu kisiye

satmasina, malvarliginin toptan devri denir™*,

Malvarliginin toptan devrinin birlesmelerden en 6nemli farki, toptan
devir eden girketin tuzel kisiligini devam ettirebilmesinde kendisini gosterir.
Ayrica, toptan devir eden sirketin pay sahiplerinin, devir alan sirkette de bu
sifatlarini devam ettirmeleri s6z konusu degildir. Yine birlesmelerde
ongorilen alacaklilarin korunmasi prensibi, toptan devirde
uygulanamayacaktir'®®. Son olarak, birlesmeler ancak iki sirket arasinda
gercgeklesebilirken, toptan devir bir girkete yapilabilecegi gibi, bir gergek
kisiye de yapilabilir.

192 Pasli, a.e. s. 163 vd.
153 Pasli, a.e. s. 167 vd.
4 Pasli, a.e. s. 185; Akbilek, a.e. s. 54. Ayrica kars. Hikmet Sami Turk, Ticaret
Ortakliklarinin Birlesmesinde NeV’ilerin Ayni Olmasi Kosulu, Ankara 1986, s. 351 vd.
'%® Kars. Pasli, a.e. s. 187 vd; Tirk, Nev’ilerin Ayni Olmasi Kosulu, s. 371 vd.
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1.3.7. Konsorsiyum ve Joint Venture’den Farklari

Birlesmeler cogu kere, ticari faaliyetin ve karlligin artmasini temin
etmek amaciyla yapilmaktadir. Birlesmelerin yaninda, bir konsorsiyum

kurularak veya bir joint venture ile de, arzulanan bu neticeye ulasilabilinir'®.

Konsorsiyum, buyuk yatirim gerektirecek bazi islerde, gerekli finansal,
teknolojik kuvvete sahip olamayan sirketlerin yaptiklari anlasmalardir’’.
Konsorsiyum ile, sirketler arasinda bir adi girket kurulur ve bu konsorsiyum

joint venture’a déniisebilir'®8.

Joint venture ise, kazang elde etmek gayesiyle, sadece belirli bir igi
yapmak i¢in veya uzun sureli olarak, en az iki sirket tarafindan yavru bir sirket
kurulmasidir™®. Gérildigi tzere, kurumlar arasinda amac bakimindan bazi

birliktelikler olsa da, teknik olarak buyuk farkhliklar mevcuttur.

En 6nemli farkliliklar, birlesmelerde en az bir sirketin tlzel kisiligini

kaybetmesi ve killi halefiyet ilkesi s6z konusu iken; diger iki miessesede

tiizel kisilik kaybi ve kiilli halefiyet prensibinin séz konusu olmamasidir'®,

Yine, konsorsiyum ve joint venture'in belirli bir sure ile sinirlanabilmesi de,

diger miihim bir farki olusturmaktadir'®’.

156 Konsorsiyum ve joint venture, Borglar Kanununda ve Ticaret Kanununda

dizenlenmemistir. Oysa gunumiz geligen ticaret hayatinda bu iliskilere sik sik
rastlanmaktadir. Ortaya c¢ikabilecek sorunlarin ¢ézimlenmesi igcin kanuni dizenlemenin
yapilmasi yonindeki goris igin bkz. Lerzan Yilmaz, “Cesitli Hukuk Sistemlerinde Joint
Venture Anlagmalarinin Yorumu ve Hukuki Diizenlemeye Kavusturulmasi ihtiyaci”,
Mahmut R. Berlik'e Armagan, istanbul 1993, s. 490 vd; Yilmaz, “Tiirk ve AT Hukukunda
Birlegsme ve Devralmalar”, s. 158.

" Yiimaz, “Joint Venture”, s. 481.

%8 Yiimaz, “Joint Venture”, s. 482; Akbilek, a.e. s. 38; Akbiyik, a.e. s. 37. Belirtmek gerekir
ki, payin ele gecirilmesi rizai olabilecegdi gibi, kot niyetli olarak da gerceklesebilir.

% Yilmaz, “Joint Venture” s. 482; Akbiyik, a.e. s. 38; Akbilek, a.e. s.57. Ayrica kars. Unal
Tekinalp, “Grup igi Tesebbiisler Arasindaki Birlesme ve Devralmalar igin Rekabet
Kurulunun iznine Gerek Olup Olmadigi Sorunu”, Cumhuriyetin 75. Yil Armagdan,
istanbul 1999, s. 785.

160 Akbilek, a.e. s. 57; Yilmaz, “Tiirk ve AT Hukukunda Birlesme ve Devralmalar”, s. 159.
'*! Akbilek, a.e. s. 58.
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II. BOLUM

BiRLESME ISLEMLERI

2. Genel Olarak

Tezimizin |. Bolumunde, birlesmelerle ilgili genel bazi kavramlari
inceledikten sonra, bu bolumimuzde anonim sirketlerin birlesmeleri usultnd,
yani birlesmenin hukuki sonu¢ dogurmasi igin yapilmasi gereken iglemleri
inceleyecegiz. Birlesmenin basarili bir sekilde gergeklestiriimesi igin
izlenilmesi gereken sureg, ne yazik ki Ticaret Kanununda buttin yonleriyle ele
alinmamigtir. Bu eksikligin yaninda, genel olarak birlesmelerin duzenlendigi
hikimlerin italyan Hukukundan, 6zel olarak anonim sirket birlesmelerinin
diizenlendigi hikimlerin ise, Alman-isvigre Hukukundan alinmasi, daha da
karigikida sebep olmustur. Bu durum, basta birlesmelere uygulanacak
hakumlerin tespiti olmak Uzere, birgok problemi de beraberinde getirmistir.
Oyle ki, birlesmelere hakim olan bazi ilkeler 6zel hikimlerde diizenlendigi
halde, genel hukimlerde yer almamigstir. Mevcut Kanundaki bu eksiklikler,
saglikli bir uygulamanin gerceklesebilmesi icin, doktrindeki calismalar ve
yargl kararlari ile doldurulmus ve bazi tartismalar olsa da, genel kabul

gbérmus bir islemler silsilesi elde edilmistir. Bu islemler silsilesinin elde
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edilmesinde ise, TK. 146/27den ve hukukun genel ilkelerinden
yararlaniimigtir. HikUmlerin uygulanmasi bakimindan bu bahiste sdylenmesi
gereken en genel husus, 6zel hukumlerin genel hikumlere gore oncelikli
uygulanacagi; genel hukumlerin ise, 6zel hukUmlerin blnyesine uygun

dustugu oranda uygulanacagidir.

Yeni Turk Ticaret Kanunu ise, birlesmeleri olduk¢a genis bir sekilde
ele aldigindan, birlesme islemlerini de ayrintili bir gekilde duzenlemis,
uygulamada belirli bir dizen halini almig islemler silsilesine de bazi muhim
eklemeler getirmigtir. Bu eklemelere asagida ayrintili olarak deginecegiz.
Ancak burada, birlesmenin denetiminin daha etkin bir hale getiriimesi ve
seffafligin saglanmasi icin atilan adimlari, ayrica zikretmek istiyoruz. Bilindigi
gibi, birlesmeler; basta birlesmeye katilan sirketler olmak Uzere, bu sirketlerin
pay sahipleri, isgileri ve alacaklilari gibi menfaat gruplari bakimindan bazi
sonuglar dogurmaktadir. Yani birlesmeler, pek ¢ok kisinin haklarini
etkilemektedir. SuUphesiz, birlesmeden etkilenen bu gruplarin haklarinin
korunmasi igin, bazi tedbirlerin alinmasi gerekmektedir. iste bu gruplarin
haklarinin korunmasi igin, getirilen 6zel dizenlenmelerin yani sira, ilk olarak
birlesmenin denetiminin etkinlestirimesi ve seffafiginin saglanmasi, ikinci
olarak ise, birlesme surecinin acglk ve net hukumlere baglanmasi
gerekmektedir. ifade etmek isteriz ki, Yeni Kanunun ihtiyaci karsilayan bu
tutumu, olduk¢a olumlu bir gelisme olmustur. Bununla beraber, mevcut
Ticaret Kanunu uygulanmasi acisindan doktrinde tartismali olan bazi
hususlarda ise, gerekgesi tartismaya acik olan cesitli sebeplerden dolayi

Yeni Kanun susmus ve igi yine doktrin ve yargi kararlarina birakmistir.

|. Bolimde ayrintili bir sekilde belirttigimiz gibi, birlesmeler, devralma
suretiyle birlesme ve yeni sirket kurulmasi suretiyle birlesme olmak Uzere
ikiye ayrilmaktadir. Birlesme iglemlerinin ¢ogu, gerek mevcut Ticaret
Kanununda, gerekse Yeni Kanunda, her iki tur icin de uygulanma kabiliyetini
haizdir. Ancak iki turin yapisindan kaynaklanan bazi 6zelliklerden dolayi,
ufak tefek bazi farklliklar da mevcuttur. Mevcut Kanunda devralma suretiyle
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birlesmeler daha ayrintili olarak duzenlenmis, yeni girket kurulmasi suretiyle
birlesmelerde ise, devralma suretiyle birlesmelere atif yapilmis ve bazi farkl
noktalar dizenlenmistir. Yeni Kanunda ise, bdyle bir ayrim yapiimamisg, genel
olarak birlesme surecleri dizenlenmis ve yeri geldiginde her iki tir icin

gerceklestiriimesi gereken 6zel islemlere deginilmistir.

Tezimizde birlesme iglemlerini dort ana baglikta inceleyemeye
calisacagiz. Birinci bashgimiz, hazirlik safhasi; ikinci bashgimiz ise,
kesinlesme safhasi olacaktir. Uglincli bagligimizi, birer anonim sirket olan ve
ulke ekonomisi igerisinde oldukga 6nemli bir yeri olan, Bankalarin birlesmesi,
son olarak, dérdincu bashgimizi ise, SPK tebliglerine tabi olan, Halka Agik

Anonim Sirketlerin birlesmeleri, olusturacak.

Yeni Turk Ticaret Kanunu hukumlerini ayri bir baglikta ele almayacak
olup, yeri geldigince ve siklikla Yeni Kanundaki hukumlere deginecegiz.
Bdylece, konunun igerisinde bir kargilastirma imkaninin olugsmasini
saglamayi arzu etmekteyiz. Ayrica, yine Yeni Kanundaki dizenleme bigimine
uygun olarak, devralma suretiyle birlesmeleri ve yeni sirket kurulmasi
suretiyle birlesmeleri ayri ayri incelemek yerine, genel olarak birlesme
islemlerini inceleyerek, bu iki tirin yapisindan kaynaklanan bazi ozel

islemlere, yeri geldikge deginecegiz.

Alacaklilarin Korunmasi ile alakali olan iglemlere ise, tezimizin Il
Boluminde genis olarak deginecegimiz igin, bu bdlimde ayrica

incelemeyecegiz.

54



2.1. Hazirlik Safhasi

Hazirhk safhasi, gsirketlerin  birlesmenin  gergeklesmesi igin
gbrismelere baslamalarindan, birlesme sdzlesmelerinin Genel Kurullarca

onayina kadar olan surece verilen genel isimdir.

2.1.1. Birlesme Sézlesmesinin imzalanmasi

2.1.2. S6zlesmenin imzalanabilmesi icin Genel Kuruldan Yetki

Alinmali1 Midir?

Birlesme, anonim sirketlerin yapisinda oldukga muhim degisiklikler
meydana getiren bir iglemdir. Dolayisiyla, birlesme so6zlesmesinin
imzalanmasi ve birlesmenin gerceklesebilmesi igin, sirketi temsil eden
organlarin evvela birlesme ihtiyaci hususunda gecerli bir sebeplerinin olmasi
ve bu sebepler dodrultusunda, birlesme ile hedefledikleri neticeye
varabileceklerine inandiklari dogru sirketi secmeleri gerekmektedir’. Bu
husus da soOzlegsme imzalanmasindan once bir dizi gérisme ve muzakere
surecini igermektedirz. Muzakere sureci, sirketlerin temsil organi olan,
yonetim kurulu tarafindan yurataltr. Mizakere surecinde sirketleri birlesmeye
iten faktorler masaya yatirilir ve imzalanacak olan birlesme s6zlesmesinin
icerigi tespit edilmeye c¢alisilir. Bu sureg, birlesme iglemlerine halel
gelmesinin dnlenmesi, 6zellikle sirketlerin hisseleri Borsa’da islem goruyorsa,
spekullasyonlarin meydana c¢ikip hisse fiyatlarinin dlismesi ile sirketlerin

deger kaybetmesinin Onlenmesi gibi sebeplerden dolayi gizli yurimekte,

' ®mer Teoman, “Ozel Durumlarin Kamuya Aciklanmasi — Birlesme”, Yasayan Ticaret
Hukuku, Cilt I: Hukuki Mitalaalar, Kitap 11: 2003, Vedat Kitapcilik, istanbul 2004, s. 119.

2 Omer Teoman, “Birlesme”, Yasayan Ticaret Hukuku, Cilt I: Hukuki Mutalaalar, Kitap 11:
2003, Vedat Kitapgilik, istanbul 2004, s. 90 vd; Pulasli, Sirketler, s. 76; Akbilek, a.e. s. 63
vd; Domanig, a.e. s. 1171; Yasaman, Birlesme, s. 37; Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s. 117;
Al Kilig, a.e. s. 103.
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sdzlesmenin imzalanmasindan evvel sdzlesme bilgileri aciklanmamaktadir®.
Goruldugu  Uzere, muzakere surecinin sirket yoOnetim kurullarinca
hazirlanacak olan birlesme sozlesmesinin imzalanmasi ile sona ermesi
muhtemeldir. Peki, genel kurulun bilgisi olmaksizin, yani genel kuruldan 6zel
bir izin almaksizin yonetim kurulu boyle bir muzakere surecine girigebilir ve
hatta mUzakere sureci neticesinde birlesme so6zlesmesini imzalayabilir mi?
Gerek mevcut Kanunda gerekse Yeni Kanunda bir duzenleme bulunmayan
konu hakkinda, doktrinde farkli gérisler mevcuttur. Doktrinde agirlikli olarak
savunulan gorus uyarinca, birlesme islemi sirketlerin yapisal ve ekonomik
nitelikleri Uzerinde buyuk bir tesir meydana getireceginden, fevkalade bir
islemdir ve yonetim kurulunun birlesme so6zlesmesini imzalamadan o6nce,
genel kuruldan yetki almasi gerekmektedir®. Bununla beraber, bu goriisi
savunan yazarlarin ¢odu tarafindan, birlesme s6zlesmesinin onay merciinin
yine genel kurul olmasindan dolayi, yetki alinmadan imzalanan birlesme
sozlegsmesinin de gecerliligini koruyacagi, dile getirilmistir. Al Kilig’in belirttigi
gibi, burada 6nemli olan tek husus, yonetim kurulunun sorumlulugunun
dogup dogmadiginin tespitidir’. Doktrinde azinlikta kalan yazarlar ise,
birlesme sozlegsmesinin hazirlanmasi i¢in genel kuruldan bir izin ve yetki

alinmasina gerek olmadigini savunmaktadirlar®.

Kanaatimizce, birlesme sdzlesmesinin onay igin tekrar genel kurulun
onune gelecek olmasi, Ozellikle halka agik anonim ortakliklarda genel
kurullarin toplanmasindaki gulgclik ve genel kurulun izin igin toplantiya

¢agrilmasinin muzakere surecinin gizliligini sekteye ugratmasi ve bunun da

® Yasaman, Birlesme, s. 37; Akbilek, a.e. s. 63 vd; Hatta Pulash, taraflarin cogu defa bir
“gizlilik anlagmas!” yapacagini sdylemektedir. Pulagli, Sirketler, s. 76 vd; Ayni sekilde,
Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s. 117.

4 Domanig, a.e. s. 1172; Doganay, a.e. s. 1316; Al Kilig, a.e. s. 104 vd; Cevik, a.e. s. 1138;
Pulasli, Sirketler, s. 77; Nizam Ipekci, Agiklamal — igtihath TTK Serhi Ticaret Sirketleri
Tatbikati, Adil Yayinevi, Ankara 2002, s. 886. Genel kurulun 6zel bir toplanti ve karar
nisabina tabi olmadidi hususunda bkz. Cevik, a.e. s. 1138.

® Al Kilig, a.e. s. 105. Ayni goriiste, Domanic, a.e. s. 1172.

& Mehmet Bahtiyar, “Tiirk Ticaret Kanunu ile Avrupa Birligi'nin Ugiincii Konsey
Yonergesi Agisindan Anonim Ortaklik Birlegsmeleri ve Denetimi”, Sirket Birlesmeleri, Ed:
Haluk Sumer/Helmut Pernsteiner, Alfa Yayinlari, istanbul 2004, s. 9 vd; Yasaman, Birlegme,
s. 69; Akbilek, a.e. s. 67 vd.
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son tahlilde sirketin aleyhine sonu¢ dogurmasi gibi sebepler, genel kuruldan
bir izin belgesinin alinmasinin gereksizligini ortaya koymaktadir. Bunun
yaninda, Tekinalp’in de belirttigi gibi, kollektif ve komandit ortakliklar i¢in s6z
konusu olan yonetim iglerindeki mutad ve fevkalade igler ayriligi, anonim
sirketler igin sdz konusu degildir’. Agir isleyen yapisindan dolayi, kanunun ve
esas sOzlegsmenin acik¢a yetki vermedigi hususlarda genel kurulu yetkili
gormek, sirket islerinin yavas islemesine sebep olur. Dolayisiyla, birlesme

s6zlesmesinin hazirlanmasi igin yine kuruldan izin alinmasina gerek yoktur.

2.1.3. Sozlesmenin Sekli ve Hukuki Niteligi

TK 452'de yeni kurulugs suretiyle birlesmelerde, birlesme
s6zlesmesinin yazili olarak yapilacagl ve imzalarin notere onaylattirilacagi
acikca Dbelirtiimigken, devralma suretiyle birlesmeleri duzenleyen 451.
maddede, sozlesmenin gekli ile ilgili herhangi bir hukim getirilmemistir. Bu
durum, doktrinde farkli goruslerin ortaya c¢ikmasina sebep olmustur.
Doktrindeki bir goérts, kanunkoyucunun yeni sirket kurulmasi suretiyle
birlesmelerde sozlesmenin seklini dizenlemesine ragmen, devralma suretiyle
birlesmelerde herhangi bir hUkim getirmemesinden, birlesme sdzlesmesinin
herhangi bir sekle tabi olmadigini savunmustur®. Diger bir gorus, yeni sirket
kurulmasi seklindeki getirilen hikmin genellestirilerek, devralma suretiyle
gerceklestirilen birlesmelere de uygulanmasi gerektigini savunmustur®. Son
olarak bir bagka gorus ise, alacagin temlikinde dahi yazili sekli 6ngoren
kanunkoyucunun, devralma  suretiyle birlesmelerde yazili  sekli
ongoérmemesinin dusunulemeyecegdini, dolayisiyla s6zlesmenin yazil sekilde

yapilmasi gerektigini savunmustur'®. Biz de bu son goriisii isabetli buluyoruz.

” Tekinalp(Poroy/Gamoglu), a.e. s. 307.

8 Cevik, a.e. s. 1142; Domanic, a.e. s. 1173; Altac, a.e. s. 26.

° Erem, a.e. s. 349; Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s. 120; Pulasli, Sirketler, s. 80.

'% yasaman, Birlesme, s. 38. Ayrica yazil seklin agik ve saglikli olmasi ve ispat agisindan
Onem arz etmesi yonunde, Bahtiyar, a.e. s. 11.
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Nitekim, Yeni Kanun da 145. maddede birlesme so6zlesmesinin yazili
yapilacagini kesin hukme baglamistir. Buna gore, yazili olarak yapilmayan

sozlesme tescil edilse de gegersiz olacaktir'”.

Birlesme sozlesmesinin hukuki niteliginin tespiti ise, oldukg¢a karmagsik
ve muhim bir konudur. Birlesmeleri bastan asagi dizenleyen Yeni Kanun
dahi bu konuda herhangi bir hUkum koymamig, meseleyi yargi kararlarina ve
doktrine  birakmistir'®>.  Gercekten, Yeni Kanunun 145. maddesinin
gerekgesinde, ...S6zlesmenin niteligi ... konularinda hiikiim éngérmenin
dogru olmadigi diigiincesiyle, bunlar ve diger sorunlar uygulama ve

oégretiye birakilmistir... denilmek suretiyle, bu husus vurgulanmistir.

Tark Hukuk doktrininde birlesme sdzlesmesinin  hukuki niteligi
konusunda, agirlikli olarak iki goriis ortaya cikmistir’®. Bunlardan birincisi,
isvigre doktrininde de agirlikli gériis olan, birlesme sézlesmesinin bir “borglar
hukuku sdzlesmesi” oldugu gorisu; ikincisi ise, bir “6rgutlenme sozlesmesi”

oldugu gériistdiir™.

Borglar hukuku soézlesmesi oldugu goérisuni savunan yazarlara
gore'®, birlesme sdzlesmesi her iki tarafa da borg yiikleyen, tam iki tarafli bir
sdzlesmedir'®. Sézlesmenin genel kurullarca onayindan sonra, yeni sirket
kurulmasi suretiyle birlesmelerde, taraflar ticaret sicillerine infisahin tescilini
yaptirmak ve yeni sirketin kurulus muamelelerini yerine getirmek borcu
altindadirlar. Devralma suretiyle birlesmelerde ise, devrolunan sirket infisahin
tescilini yaptirmak; devralan sirket ise, birlesme so6zlesmesinde belirlenen

miktarda esas sermayesini artirma borcu altina girmektedir. Taraflar

" Al Kilig, a.e. s. 110.

12 Avrupa Birligi mevzuatinda da birlesme sozlesmesinin hukuki niteligi belirlenmemistir.
Akbilek, a.e. s. 77.

13 Goruslerin ayrintili agiklamasi igin bkz. Yasaman Birlesme, s. 39 vd.

" Tekinalp ise, birlesme s6zlesmesinin borglanma-tasarruf-6rgiitienme sézlesmesi oldugunu
savunmaktadir. Bkz. Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s. 120.

'® Yasaman, Birlesme, s. 45; Akbilek, a.e. s. 78; Altac, a.e. s. 28; Al Kilig, a.e. s. 114 vd.

1 Tekinalp, TK. 451 ve 452°de karsilikl verilecek hisselerden séz edildidi icin, iki taraflilig
inkar etmenin mimkin olmadigini séylemektedir. Bkz. Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s.
120.
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s6zlesmenin yerine getiriimesi icin, karsl taraf aleyhine mahkemeye

basvurabileceklerdir.

Orgitlenme sdzlesmesi oldugunu savunan yazarlara gore ise'’,

birlesme s6zlesmesi ile tasfiyesiz infisah eden sirket veya sirketlerin ortaklari,
s6zlesmede belirlenen bir degis-tokus orani uyarinca diger sirketin ortaklari
olacaklar ve diger sirket, bu sirketin kulli halefi olacaktir. Dolayisiyla, bir
sirketin yapisiyla alakali hukumler ihtiva eden ve sirketin bu hukumler
uyarinca yapisinin belirlendigi  bir sozlesme, Orgutsel s6zlesmedir.
Sozlesmede sirket yapisiyla alakali objektif normlar belirlendigi icin de

s6zlesmenin taraflarina herhangi bir bor¢ yuklenmesi s6z konusu degildir.

Birlesme so6zlesmesinin tam iki tarafli bir s6zlesme oldugu bize goére
de daha dogrudur. Clnkl birlesme sdzlesmesi, taraflara igermis oldugu
ortakliksal, sirketin yapisina iligkin 0gelerin gergeklestiriimesi borcunu
yuklemektedir. Yani Akbilek’in dile getirdigi gibi, ortakliksal bir islemi sonu¢
veren, bir borglar hukuku sozlesmesidir'®. Taraflar sozlesmenin genel
kurullarda onayindan itibaren, borg altina girmektedirler'®. Burada taraflarin
borglarini ifa etmemeleri, yani yapmalari gereken tescil islemlerini
yapmamalari halinde ne olacadi sorusu akla gelmektedir. Kanaatimizce,
Borglar Kanununda dizenlenen soézlesmenin yerine getiriimemesinin
sonuglarina iliskin hukimler uygulama alani bulacaktir. Buna goére, BK. 106
uyarinca, ihtar ve mehil ile temerride dusme sb6z konusu olacak ve
temerridin sonuglari gerceklesecektir. Yani aynen ifa istenebilecegi gibi,

aynen ifadan vazgecilip, s6zlesmenin feshi ile zarar ve ziyanin tazmini de

' Fatih Bilgili/Ertan Demirkapi, Sirketler Hukuku, Bursa 2009, s. 77; Turk, Ortakliklarin
Birlesmesi, s. 84 vd; Turkoglu, a.e. s. 57 vd.

'® Akbilek, a.e. s. 78.

9 S6zlesmenin genel kurul onayina kadar herhangi bir gecerliligi bulunmadigindan, bu
asamada taraflar herhangi bir bor¢ altina girmemektedir. Nitekim Yeni Kanunun 145.
maddesinin gerekcesinde de ...Birlesme sézlesmesine onaydan 6nce baglayicilik
kazandiran hiikiimler gibi, dolayl bir sekilde bu sonucu doguran, mesela yiiksek cezai
sart éngéren hiikiimlerin gecgerli olmayacadi gériigii, Isvicre égretisinde egemendir.
Cilinkii, hiikmiin yetki dagiimina iliskin diizeni emredicidir... denilmektedir. Bkz.
Akudur, a.e. s. 114,
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istenebilecektir’®. Sézlesmenin feshi ile zarar ve ziyanin tazmini segeneginin
tercih edilmesi halinde, bir problem olmayacak; aynen ifanin secilmesi
halinde ise, aynen ifanin cebri icra ile gerceklestirilip gerceklestiriiemeyeceqi

problemi ortaya ¢ikacaktir.

Ticaret siciline tescil iglemi bir yapma borcudur. Yapma bor¢larinin
icrasi doktrinde tartismali olmakla birlikte?', yapma borclarinin ayri bir nev'i
olan, “bir irade beyaninda bulunma” niteligindeki borg¢larin icrasi da ayrica
tartismalidir. Acaba tescil borcunu yerine getirmeyen sirket aleyhine acilan
dava neticesinde alinan karar uyarinca, tescil gergeklestirilebilecek midir?
HUMK’ta borglunun bir irade beyaninda bulunmasi gereken hallerde,
mahkemenin karari bu irade vyerine gecer seklinde genel bir hikim
bulunmamaktadir. Ancak HUMK, gayrimenkul satis sozlesmesinde ve
alacagin temlikinde, borglunun borcunu yerine getirmemesi halinde,
alacaklnin talebi Uzerine mahkeme kararinin borglunun iradesi yerine
gececegdini kabul edilmistir. Doktrinde bir gorus, bu hukimlerin kiyasen diger
durumlara da uygulanacagini savunmus?*; buna karsi olan goriis ise, kaynak
Alman ve Isvigre Usul Kanunlarinda “hiikiim beyanin yerine geger”, genel
kaidesinin  bulunmasina ragmen, HUMK’ta bodyle bir hdkim
bulunmadigindan, bu hikiimlerin istisnai bir nitelik tasidigini savunmustur®.
Kanaatimizce, birinci goruge Ustunluk taninmal ve mahkeme kararinin irade
beyani yerine gecgecedi kabul edilmelidir. Zira aksi gorus, ahde vefa ilkesini
sarsacagi gibi, 6n sdzlesme kavramini da anlamsiz bir hale getirir. Nitekim,
Yargitay da gayrimenkul satis vaadi so6zlesmeleri igin daha da ileri giderek,

on sozlesmenin yerine getiriimemesi halinde, mahkemenin kararinin esas

2 Yasaman, Birlesme, s. 55; Akbilek, a.e. s. 78.

! Doktrindeki agirhk goris, BK. 97 ve iiK. 343 uyarinca, yapma borglarinin aynen ifasi igin
cebri icranin mdmkin oldugunu savunurken, karsi gorls ise, aynen ifa igin cebri icranin
mumkin olmadigini, yapma borcunun borglu tarafindan yerine getiriimemesi halinde, ifa
imkansizliginin dogacagini, BK. 97’nin de bir tazminat hilkmi oldugunu savunmaktadir. Bkz.
Oguzman/Oz, a.e. s. 361 vd.

22 Bkz. Oguzman/Oz, a.e. s. 323; Von Tuhr/Escher, § 67 Ill, s. 90, Tandogan, Mes’uliyet
Hukuku, s. 412, Eren, Borglar Hukuku, C. 3, s. 195. (Oguzman/Oz, a.e. s. 363, dp.
210/dan naklen).

% Yasaman, Birlesme, s. 57 vd.
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satig sozlesmesi icin irade beyani yerine gecgecegi seklinde degil, mulkiyeti
gecirici nitelikte olmasi gerektigi seklinde igtihadi Birlestirme Karari
vermistir®, Dolayisiyla, mahkeme karariyla tescilin gerceklestirilebilecegini

distinmekteyiz?°.

2.1.4. S6zlesmenin Icerigi

Birlesmeye katillacak olan sirketlerin yonetim kurullarinca yapilacak
gorusmeler sonucunda bir birlesme taslagi hazirlanacak ve bu taslak
yetkillerce paraf edilerek, birlesme soOzlesmesi imzalanmig olacak ve
gecerlilik igin genel kurullarin onayini bekleyecektir. Ticaret Kanununda
birlesme so6zlesmesinin iceriginde bulunmasi gereken hususlar, ayrica ve
acikca belirtiimemis, sadece TK. 451 ve 452°de, birlesme soOzlesmesinin

iceriginden kisaca bahsedilmigtir. TK. 451- 8 ve TK. 452/2 - 1 sirasiyla,

infisahin tescilinden sonra devralan sirketce infisah eden
sirketlerin pay sahiplerine karsilik olarak verilecek hisse senetleri,

birlesme sézlesmesi hiikiimlerine goére kendilerine teslim olunur,

Sirketler imzalar1 noterce tasdikli birlesme mukavelesinde;
birlestiklerini, yeni anonim girketin esas mukavelesini tanzim ettiklerini,
biitiin hisselerinin taahhiit olundugunu, mevcut sirketlerin mallarini
yeni girkete sermaye olarak koyduklarini ve yeni sirketin lizumlu

organlarini tayin ettiklerini tespit ederler, hukUmlerini getirmigstir.

2 Oguzman/Oz, a.e. s. 323.

% Kargi gortistin benimsenmesi halinde ise, BK. 97/1°deki, bir seyin yapiimasina miiteallik
borg, borg¢lu tarafindan ifa edilmedigi takdirde, alacakli masrafi borgluya ait olmak
lizere borcun kendisi tarafindan ifasina izin verilmesini talep edebilir, hikm( de tescil
isleminin midnhasiran yonetim kurulunun yetkisi dahilinde oldugundan uygulanamayacak;
ancak 1iK. 30 uyarinca gdénderilecek icra emrinin yerine getirilmemesi lzerine, 1iK. 343
uyarinca, yonetim kurulunun hapsi istenebilecektir. Ancak herhalde tescil mumkin
olmayacaktir. Bu hususta bkz. Yasaman, Birlesme, s. 56 vd; Musul, a.e. s. 112 ve 756.
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Yukaridaki hukimlerden de anlasildigi Uzere, Ticaret Kanunu birlesme
sOzlesmesinin asgari unsurlarini tespit etmigtir. Bunun diginda, taraflar
s6zlesmenin igerigini diledikleri gibi belirlemekte serbesttirler. Burada ifade
etmek isteriz ki, sd6zlesme icerisinde bulunmasi gereken hususlar kanunda
ayrintili bir sekilde belirlenmemigse de, bagladigi sonuglar bakimindan, TK.
birlesme sozlesmesine oldukga buyuk bir 6nem vermistir. Gergekten,
birlesmenin nasil gergekleseceginin ve hukumlerinin duzenlendigi yer olan
sozlesme, birlesmenin en édnemli unsurlarindandir. Oyle ki, birlesme, yine bu
sozlesmenin genel kurullarca onaylanmasiyla gecerlilik kazanmaktadir.
Bilindigi gibi, birlesme sadece birlesmeye katilan sirketleri degil, basta
sirketlerin ekonomik sahibi olan pay sahipleri olmak Uzere, alacaklilar ve
isciler gibi Uguncu sahislari da etkileyen bir igslemdir. Birlesmenin gecerli bir
bicimde hukuki sonu¢ dogurabilmesi icin yapilacak olan genel kurulda, oy
kullanacak olan pay sahiplerinin oylarini saglikli bir bicimde kullanabilmeleri
icin, birlesme sozlesmesinin igeriginin net bir bicimde belli olmasi ve bunun
pay sahipleri tarafindan incelenebilmesi gerekmektedir%. iste bu hakli sebep
g6z onune alinarak, doktrinde birlesme sozlesmesinin igeriginde bulunmasi
gereken hususlar hakkinda bazi gorusler beyan edilmistir.

Her seyden 6nce, her sdzlesme gibi birlesme sozlesmesi de taraflarin
birbirine uygun irade beyanlarini, acgik ve net bir bigimde yanS|tmaI|d|r27. Bu
irade beyanlari, sirketlerin Ticaret Kanunu hudkimleri uyarinca birlesmek
istediklerine yonelik olacaktir. Bunun igin de birlesmeye katilacak olan
sirketlerin Unvanlarinin, merkezlerinin, istigal konularinin, birlesmenin hangi
nev’inin uygulanacaginin ve hangi sirket veya sirketlerin infisah edeceginin
s6zlesmede belirtimesi gerekmektedir®®. Yine TK. 451’de belirtilen en dnemli
hususlardan olan, infisah eden sirket pay sahiplerinin devralan sirketteki
alacaklari paylarin miktari ve degeri ile, bunun bulunabilmesi igin gerekli olan

degistirme birimi orani ve bu oranin tespit edilmesinde uygulanan metot,

% yasaman, Birlesme, s. 46; Al Kilig, a.e. s. 112 vd; Altac, a.e. s. 28; Domanig, a.e. s. 1172.
2T Al Kilig, a.e. s. 111; Domanig, a.e. s. 1179.

Fahiman Tekil, Sirketler Hukuku, Otag Matbaacilik, Istanbul 1981, s. 404;
Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s. 119; Turkogdlu, a.e. s. 53; Al Kilig, a.e. s. 111; Pulagl,
Sirketler, s. 79; Bahtiyar, a.e. s. 10 vd; Domanic, a.e. s. 1173; Cevik, a.e. s. 1139.
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denklestirme akgesi verilmesi s6z konusu ise, bunun miktari, eger sermaye
artinmina gidilecek ise, sermaye artirrminin orani da soOzlesmede yer
almalidir®®. Ayrica, gesitli imtiyazli paylar, intifa senetleri var ise, bunlarin
sahipleri igin 6ngo6rilen dudzenlemelerin de yine sbdzlesmede yer almasi
gerekmektedir. Yeni sirket kurulmasi usull belirlenmis ise, TK. 452'de
belirtildigi gibi, yeni sgirketin esas mukavelesinin duzenlendigi, butlin
hisselerinin taahhut olundugu ve birlesmeye katilan sirketlerin mallarinin yeni
sirkete sermaye olarak konuldugu hususlari da sézlesmede yer almalidir®.
Yeni Ticaret Kanunu ise, birlesme sozlesmesinin igerigini kapsamli bir
sekilde belirlemis ve gerekgede, bu belirlenen unsurlarin asgari zaruri
unsurlar oldugu ve birlesmenin niteligine gore, kanunda 6ngorulmeyen ek

maddeler konulabilecegi dile getirilmistir*’. Yeni Kanun 146 uyarinca:

. Birlesmeye katilan sirketlerin  Unvanlari, hukuki tdrleri,
merkezleri, yeni kurulus seklinde birlesmelerde yeni ortakligin turd, ticaret
unvani, merkezi,

° Sirket paylarinin degisim orani, ongorulmugse denklestirme
tutari, devralinacak girketin ortaklarinin devralan ortakliktaki pay ve haklarina
iliskin agiklamalar,

o Devralan sirketin imtiyazli ve oydan yoksun pay sahipleriyle
intifa senedi sahiplerine tanidigi haklar,

° Sirket paylarinin degistiriimesi sekli,

. Birlesmeyle iktisap edilen paylarin devralan veya yeni kurulan
sirketin bilango karina hak kazandigi tarih ve bu talebe iliskin bitlin 6zellikler,

o Gereginde 141. madde uyarinca ayrilma akgesi,

° Devrolunan sirketin eylem ve islemlerinin devralan girketin

hesabina yapilacagi tarih,

% Hamdi Yasaman, “AET iginde Anonim Ortakliklarin Birlesmesine iliskin Ugiincii
Yonerge Teklifi”, iktisat ve Maliye Dergisi, C. XXX, Nisan 1983 — Mart 1984, s. 312 vd;
Bahtiyar, a.e. s. 10 vd; Altag, a.e. s. 29; Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s. 119 vd; Domanic,
a.e.s. 1173.

%0 Turgut S. Erem, Ticaret Hukuku Prensipleri, C. 2, 8. Baski, Nihad Sayar Yayin ve
Yardim Vakfi, istanbul 1980, s. 349.

" Akugur, a.e. s. 114 vd.
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° Yonetim organlarina ve yonetici ortaklara taninan 6zel yararlar
ve gereginde sinirsiz ortaklarin isimleri, birlesme soOzlesmesinde vyer
almahdir.

Hukmun gerekgesinde, bu hususlarin asgari zorunlu unsurlar oldugu
dile getirilmistir. Ancak bu ifade, mutlak emredici olarak algilanmamalidir.
Cunkl madde gerekgesinde devamla, somut olay hukmuin gdéndermede
bulundugu olguyu igermiyorsa, o olgunun dlizenlenmesine de gerek
olmadigi, dile getiriimektedir®>. Mesela birlesen sirketlerde imtiyazli pay
yoksa veya intifa senedi ihra¢ edilmemisgse, sdzlesmede bunlara iligkin bir
dizenleme de yer almayacaktir. Bunun disinda, 146. maddenin icermedigi,

dzel bir durum varsa, yine buna iliskin bir diizenleme yapilabilecektir®>.

Birlesmeye hakim olan ilkeler bakimindan, birlesme sozlesmesinde
hangi sirket veya sirketlerin tasfiyesiz infisah edeceginin ve degistirme
biriminin tespiti zaruridir**. Dolayislyla, tasfiyesiz infisah ve pay sahipliginin
devami ilkeleri, birlesme s6zlesmesine girmis bulunmaktadir. Killi halefiyet
ilkesinin ise, birlesme sozlesmesinde ayrica ve agikga zikredilmesine gerek
yoktur. Gerci 6zellikle alacaklilara bilgi vermek maksadiyla®®, devrolunan
ortakhigin eylem ve iglemlerinin devralan ortaklik hesabina yapilacagi tarih,
Yeni Kanunun 146. maddesi geregince belirtilecekse de, sozlesmeden
birlesmenin anlasiimasi durumunda, kulli halefiyet kendiliginden cari
olacagindan, ayrica zikrediimesine gerek olmadigi kanaatindeyiz. Kulli
halefiyet icin boyle olmakla birlikte, acaba sdzlesme iceriginde bulunmasi
gereken bir hususun s6zlesmede duzenlenmemesi durumunda ne olacaktir?
Doktrinde bu konu ile alakali olarak fazla bir gorus beyan edilmig degildir. Al

Kilig, sozlesmenin yeterince agik olmamasi, yaniltici olmasi halinde,

%2 Akugur, a.e. s. 115.

3 Al Kilig, a.e. s.112.

3 Birlesme ile en az bir sirketin varliginin sona ermesi, birlesmenin temel unsurlarindandir.
Varli§i sona erecek olan sirket veya sirketlerin birlesme sézlesmesinde gosterilmemesi ise,
s6zlesmenin esasli bir unsurunun dizenlenmemis olmasi anlamina gelmektedir. Yine,
degistirme biriminin tespiti, TK. 451’de dliizenlenmis olan bir esasli unsur olup, yeni sirket
kurulmasi suretiyle birlesmelere de zaruri olarak uygulanacaktir.

% AlKilig, a.e. s. 112.

64



yoneticilerin sorumluluguna gidilebileceg@ini; birlesme konusundaki esasli
unsurlarin  gergcegi yansitmamasi halinde ise, birlesme kararinin
sakatlanmasi sonucunun dogabilecegini, dile getirmektedir®®. Konuya
deginen Domanig¢ ise, birlesmenin kanuni ve zaruri unsurlarinin yoklugu
halinde, hiikiimsiizlik sonucunun dogabilecegini, sdylemektedir’’. Oncelikle
sunu belirtmek isteriz ki, birlesme sozlesmesi her ne kadar ydnetim
kurullarinca paraf edilse de onay mercii genel kurul oldugundan, genel
kurulda degistirilerek onaylanmasi veya soOzlesmenin bu sekilde genel
kuruldan gecemeyerek, reddedilmesi de mumkundur. Dolayisiyla, esasli
unsurlarin noksan oldugu bir sozlesmenin dahi, genel kurul safhasinda
dizeltilerek onaylanabilecegi kanaatindeyiz. Ancak bazi unsurlari noksan
olarak genel kuruldan gecen bir sd6zlesmenin akibeti ise, Uzerinde durulmasi
gereken bir konudur. Kanaatimizce, burada sozlesmenin genel
hakUmlerinden ayrilmayi1 gerektirecek bir durum s6z konusu degildir.
Birlesme sozlesmesini birlesme sdzlesmesi yapan, tasfiyesiz infisah, hangi
birlesme seklinin segildigi, degisim oraninin tespiti gibi hususlarin
duzenlenmemesi halinde, sozlesmenin esasl unsurlarinin yoklugundan,
sozlegsme gecerli bir hukuki sonu¢ dogurmayacaktir. Dolayisiyla, birlesmenin
en onemli unsuru olan birlesme s6zlesmesi gegersiz olunca, birlesme de bir
hiikim dogurmayacaktir®®. Sézlesmenin yoklugundan dolayi, daha sonra

gerekli tesciller yapilsa dahi, sonug degismeyecektir®®.

*® Al Kilig, a.e. s. 112.

" Domanig, a.e. s. 1173.

% Ticaret Kanunu 452. maddesinde, yeni ortaklik kurulmasi suretiyle gerceklestirilen
birlesmelerdeki birlesme so6zlesmesinde, yeni ortakligin esas mukavelesinin tanzim
edildiginin sbézlesmede tespit edilmesini aramaktadir. Daha sonraki bentlerde ise, yeni
sirketin ana mukavelesinin de genel kurulda onaylanmasini, birlesmenin bir gecerlilik sarti
olarak duzenlemektedir. Birlesme sbézlesmesinde bu sekilde bir tespit yapilmasa dahi, yeni
kurulacak sirketin ana mukavelesi genel kurulda onaylanmazsa, birlesme igin gerekli olan
sartlardan bir sart yerine getiriimemis olacak ve birlesme hikim ifade etmeyecektir. Yeni
Kanunda ise, yeni sirket kurulmasi suretiyle birlesmeler icin, birlesme s6zlesmesinde sadece
yeni ortakhdin tardnin, merkezinin ve Unvaninin bulunmasi aranmistir. Genel kurul
onaylarinda ise, yeni sirket esas soOzlesmesinin onaylanacagina dair bir hikim
getiriimemistir. Sadece Yeni Kanunun 147. maddesi uyarinca, yonetim kurulunun
hazirlayacagi rapora, yeni sirketin esas sbzlesmesinin de ekleneceg@i dizenlenmistir.
Kanaatimizce, yeni sirket esas sOzlesmenin genel kurul onayindan gecme islemini
yurarlikten kaldiracak higbir hakli sebep bulunmamaktadir. Nitekim, AET 3. Konsey
Yoénergesinin 23/3. maddesinde de bu husus acgikga ifade edilmistir. Ancak her ne kadar
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Sozlesmenin esasli unsurlarinin yoklugu halinde durum budur. Peki,
birlesme so6zlesmesinin BK. 20’ye aykiri bir hukim igermesi halinde, ne
olacaktir? Kanaatimizce, bu segenekte de sozlesmenin butlanla malul
olmasi, gerekmektedir. Hakkin koétliye kullaniimasi durumu teskil etmeyen
her durumda, bu butlan ileri surulebilecektir. Bununla beraber, s6zlesmenin
butlani ileri sirdlmeyip, genel kurul kararinin butlani da ileri stirtilebilir®®.
Ancak tescilden sonra genel kurul kararinin butlaninin ileri suruldugu
hallerde, doktrinde ileri surulen tescilin butlani saglhida kavusturdugu itiraziyla
karsilasilacaktir*.

Ayrica, birlesme sozlesmesini imzalayan yonetim kurulu Uyelerinin
sorumluluklari cihetine de gidilebilecektir. Butun bunlarin yaninda, genel
kuruldan gegmis s6z konusu kararlarin sicile tescili de mimkin olmayacak,
sozlesmedeki eksik ve BK. 20'ye aykiri hususlardan dolayl, kanuna

uyulmamis olacak ve tescil talebi, sicil memuru tarafindan reddedilecektir®?.

genel kurul onayl Yeni Kanunda acikga ifade edilmemisse de birlesme raporunun genel
kurula bilgi verme islevi nazara alindiginda, esas sozlesmenin genel kurul onayina
sunulmasi gerektigi kanaatindeyiz.

% Sézlesmenin esasli unsurlarinin dizenlenmedigi, sézlesmenin yokluk halinin, sézlesmenin
butlanindan farki, yoklugun ileri stiriimesinin hakkin kétlye kullaniimasi teskil etmemesi yani
diristlik kuralinin dahi yoklugu sagliga kavusturamamasidir. Bkz. Oguzman/Oz, a.e. s. 130
ve dp. 420.

0 pasli, a.e. s. 173. Ticaret Kanununda genel kurul kararlarinin yokluk ve butlan halleri
ayrica duzenlenmemis, sadece iptal edilebilirlik halleri dizenlenmistir. Bu durum doktrinde
farkli gorislerin ortaya ¢gikmasina sebep olmustur. Ancak doktrindeki agirlikli goris uyarinca,
genel kurul kararlarinin yokluk ve butlani s6z konusu olabilir ve bu hususta genel hikumler
uygulanmalidir. Bilgi i¢in bkz. Poroy(Tekinalp/Camoglu), a.e. s. 432 vd. Yeni Tirk Ticaret
Kanununda ise, butlan sebepleri, iptal sebeplerinden ayri olarak dizenlenmistir. Ancak bu
durum, genel kurul kararlarinin butlaninin hukukumuz bakimindan mimkin goériimesine
ragmen, ayrica butlan sebeplerinin sayillmasinin, iptal edilebilirlikten butlana yoénelik bir
kaymaya yol agacagi, bunun ise islem guvenligini tehlikeye sokacagi, disincesiyle
elestiriimistir. Kars1 gorus ise, sakatlik dereceleri birbirinden farkli olan hikimlerin birbirine
karistirlmamasi igin, kanunda ayrica dizenlenmesi gerektigini savunmustur. Kars. Arkan,
“Degerlendirmeler”, s. 55 vd; Tekinalp, “Tartigmalar”, s. 110.

1 TK. 299/5'te bu husus agikga vurgulanmigti. Ancak TK. 299, 559 Sayili Kanunla milga
olunca, doktrinde TK. 301/2 ve MK. 45/2, bu hususta delil gosteriimistir.
Poroy(Tekinalp/Camoglu), a.e. s. 291; Yasaman, Birlesme, s. 120 vd. Yeni Kanunun 353.
maddesinde, anonim girketin yokluguna ve butlanina karar verilemeyecedi hikmu agikca
dizenlenmistir. Genel kurul kararlarinin butlaninda ise, 447. maddenin gerekgesinde, tescilin
bu butlan durumunu sagliga kavusturmayacagi vurgulanmistir. Bununla birlikte, Akbilek’in
de dile getirdigi gibi, tescilden ve hele hele mallarin karigmasindan sonra, gerek pay
sahipleri ve gerekse alacaklilar bakimindan butlanin ileri strtilmesi, fiili uygulamada kolay
kolay gorilmeyecektir. Akbilek, a.e. s. 265 vd.

42 Bahtiyar, a.e. s. 19.
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2.1.5. Degistirme Birimi

Birlesme soOzlesmesinin en onemli unsurlarindan birisi, belki de en
onemlisi, degistirme birimidir. Degistirme biriminin dnemi, birlesmeye katilan
sirket veya sirketlerin pay sahiplerinin, iltihak olunan veya yeni kurulan
sirketteki paylarinin miktarini ve degerini belirlemesi dolayisiyladir. Ayrica
devralma suretiyle birlesmelerde, devralan sirketin yapacagr sermaye
artinminin miktari da yine degistirme birimi uyarinca belli olacaktir. Tezimizde
cok defa dile getirdigimiz gibi, anonim sirketin ekonomik sahibi, pay
sahipleridir. Birlesme gibi sirketin yapisini degistiren iglemler de pay
sahiplerinin onaylyla gerceklesmektedir. Ayrica yine pay sahiplerinin alinan
kararlara karsi, iptal davasi agcma haklari da mevcuttur. Dolayisiyla,
uygulamada birlesme sdOzlesmesinin imzalanmasi asamasinda yonetim

kurullarini en ¢ok ugrastiran husus, degistirme biriminin tespiti olmaktadir.

Degistirme  birimi, bir orandir*>.  Sirketlerin  degerlendirilmesi
sonucunda ortaya ¢ikan rakam, pay sayisina bodllinerek, bir payin gergek,
cari de@eri ortaya cikar. Bu sekilde, birlesmeye katilan girketlerin paylarinin
cari degerlerinin oranlari, degistirme birimini verir**. Ancak sirketlerin
degerinin tespitinde bir¢cok faktdor nazara alindigi igin, degistirme birimi de
cesitli degerleme bigimlerine gore farklilik arz edebilir. Yani degistirme birimi,
salt maddi verilere dayanan bir matematiksel islem degdil, matematiksel
verilerin titizlikle degerlendirildigi, karsilikh anlasmayla takdir edilen bir

degerdir*. Bu durum, Yeni Kanunda cok net bir bicimde ifade edilmektedir.

3 Metin Ulusoy, Son Degisiklikler Cercevesinde Birlesme, Devir, Boliinme, Hisse

Degisimi ve istirak Yoluyla Sirketlerin Yeniden Yapilandiriimasi, Yaklasim Yayinlari,
Ankara 2004, s. 61; Ali Haydar Yildirim/Olcay Kolotoglu, Anonim ve Limited Sirketlerin
Kurulusu-Tasfiyesi Birlesmesi Devri Nevi Degisikligi Boliinme ve Hisse Degisimi,
Yaklasim Yayinlari, Genisletiimis ve Gézden Gegirilmis 2. Baski, 2003, s. 290.

4 Cesitli hesaplama 6rnekler igin bkz. Ulusoy, a.e. s. 66 vd; Yildinm/Kolotoglu, a.e. s. 279
vd; Yasaman, Birlesme, s. 48 vd; Akbilek, a.e. s. 180 vd.

* Ulusoy, a.e. s. 61; Yasaman, Birlesme, s. 48; Akbilek, a.e. s. 177; Yildinm/Kolotoglu, a.e.
s. 290; Altag, a.e. s. 29.
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Yeni Kanunun 140/1. maddesi, ...bu istem hakki, birlesmeye katilan
sirketlerin malvarliklarinin degeri, oy haklarinin dagilimi ve &énem
tasiyan diger hususlar dikkate alinarak hesaplanir, demek suretiyle, bu
hususu ¢ok net bir bicimde vurgulamistir. Gergekten, oy haklarinin dagihmi
ve dnem tasiyan diger hususlar ifadelerinden, bu sonu¢ ¢ikmaktadir. Madde
gerekgesine baktigimizda ise, birlesmenin sagliga kavusturucu olup
olmadigi, primli pay cikarilip ¢ikariimadigi gibi hususlarin da degerlemede
dikkate alinacaginin agiklanmasi, bu durumun bir sonucudur. Ayrica, yine
Yeni Kanun 140/3, devrolunan ortakliktaki oydan yoksun paylara, ayni
degerde, oydan yoksun veya oy hakkina sahip pay verilecegini; 140/4 ise,
devrolunan ortakliktaki imtiyazli paylara, esdegerde haklar veya uygun bir

karsilik verilecegini, hUkme baglamistir.

559 Sayih KHK ile TK. 299 kaldiriimadan once, malvarliklarinin
degerlemesi, mahkeme vasitasiyla segilen bilirkigiler tarafindan yapiliyordu.
TK. 299’un kalkmasiyla, bu zorunluluk ortadan kalkmigtir. Nitekim, Yeni
Kanunda da buna iliskin bir zorunluluk hali benimsenmemistir*®. Ancak
yonetim kurullarinin mahkemeye basvurarak bilirkisi tayinini talep etmeleri,
biyilik bir kolayliga ve adil bir degerlendirmeye yol acacaktir’’. Sirketin
degerlemesinde, bilangolar esas alinacaktir. Ancak kanunkoyucu hangi tip
bilangonun nazara alinacagi hususunda bir hukim 6ngérmemigtir. Bu durum,
doktrinde cesitli goruglerin ortaya g¢ikmasina sebep olmustur. Yasaman,
tasfiye bilangcosunun nazara alinmasi, aktif ve pasiflerin satis degerinin
hesaplanmasi gerektigini*®, buna karsilik olarak Tekinalp ve Akbilek ise,
birlesmenin bir son olmadigindan, genel yillik bilango esaslarinin nazara

alinmasi gerektigini savunmuslardir®®. Bu bilangoya, birlesme bilancosu da

*® Doktrinde, Tekinalp(Poroy/Gamoglu) ve Pulasli, TK. 299 her ne kadar yiirirlikten kalksa
da TK. 150/3, 392 ile 293 c. 3 ve 303/2 c. 2'ye dayanilarak, mahkemece bilirkisi incelemesi
yaptiriimasi gerektigini savunmaktadir. Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s. 118; Pulasl,
Sirketler, s. 78. Ayrica, dayanak belirtmeyerek bilirkisi incelemesi yapilmasi yoninde,
igekgi, a.e. s. 892; Bilgili/Demirkapl, a.e. s. 77; Pasli, a.e. s. 166.

*" Al Kilig, a.e. s. 106.

*® Yasaman, Birlesme, s. 47.

49 Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s. 110 vd; Akbilek, a.e. s. 170.
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denilir. TK. 149 hikmu uyarinca, taraflar bilangoyu tespit edecekleri misterek
bir 6rnege gore hazirlayacaklar ve ilan edeceklerdir. Yeni Kanunun 144.
maddesi ise, birlesme sozlesmesinin imzalandigi tarih ile bilango gunu
arasinda altt aydan fazla zaman geg¢mesi veya son bilangonun
¢clkarilmasindan sonra ortakliklarin malvarliklarinda onemli degisiklikler
meydana gelmesi halinde, bir ara bilangonun ¢ikariimasinin zaruri oldugunu,
gayet isabetli bir sekilde hitkkme baglamistir™®. Gorildigii Uzere hiikiim, pay
sahiplerinin herhangi bir zarara ugramasini énlemeye yonelik olarak kaleme
alinmistir. Bilango i¢in durum bu olmakla birlikte, ayni sekilde, degerleme igin
hangi metodun kullaniimasi hususunda da kanunda herhangi bir dizenleme
bulunmamaktadir. Doktrinde, birbirinden farkli metotlar énerilmistir’’. Hangi
metot nazara alinirsa alinsan, burada Onemli olan husus, sirketlerin
degerlemesinde esitligin saglanmasidir®®. Esitligin saglanmasi icin de, iki
faktorin ¢ok buyuk bir 6nemi vardir. Bunlardan birincisi, sirketlerin biri igin
hangi metot kullaniliyorsa, diger icin de ayni metodun kullaniimasi geregidir.
ikincisi ise, bir sirketin degerlemesi icin, hangi faktorler, hangi nesneler
nazara aliniyorsa, diger sirket icin de bunlarin nazara alinmasi geregidir.
Mesela bir sirketin good willi, ticaret Unvani, bliyume hizi gibi faktorler
degerlemeye katiliyorsa, ayni faktorler diger sirket icin de degerlemeye
katiimalidir. Aksi halde, sirketlerin pay sahipleri agisindan esitsiz bir durum

meydana gelebilir. Bu ise, hukuka aykiri olur.

% Maddenin ikinci fikrasi uyarinca, bu ara bilangoda fiziki envanter ¢ikariimasi gerekli
degildir. Ayrica, son bilangoda kabul edilen degerlendirmeler, sadece ticari defterlerdeki
hareket Olglsiinde degistirilecek; amortismanlar, deger dizeltmeleri ve karsiliklar ile ticari
defterlerden anlasiimayan isletme igin dnemli deger degisiklikleri de dikkate alinacaktir.

*" Metotlarin ayrintili agiklamalari igin bkz. Ulusoy, a.e. s. 61 vd; Akbilek, a.e. s. 173 vd.

%2 Akbilek, a.e. s. 177; Yasaman, Birlesme, s. 48; Al Kilig, a.e. s. 106.
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2.1.6.Yeni Tirk Ticaret Kanunu Uyarinca Birlesme Raporunun
Hazirlanmasi ve Birlesme Sézlesmesi ile Birlesme Raporunun

Denetlenmesi

Kaynak isvigre ve AB hukukunda olup, mevcut Kanunda bulunmayan
bu iki islem, Yeni Kanun ile getirilmistir. isimlerinden de anlasilacag lzere,
amag, birlesmenin seffafliginin saglanmasi ve birlesmenin sifir sorun ile sona
erdiriimesi ile bu sekilde pay sahipleri, alacaklilar ve isgiler gibi menfaat

gruplarinin korunmasidir.

2.1.6.1. Birlesme Raporunun Hazirlanmasi

Yeni Kanunun 147. maddesi uyarinca, birlesme raporunu hazirlayacak
olan organ, birlesmeye katilan sirket yonetim kurullaridir. Yénetim kurullari,
birlesme raporunu, ayri ayri veya birlikte hazirlayacaklardir. Madde, raporun
icerisinde bulunmasi gereken bagliklari da ayrintili olarak belirlemigtir. Buna

gore:

e Birlesmenin amaci ve sonugclari,

e Birlesme sozlesmesi,

e Sirket paylarinin degisim orani ve 0Ongorilmusse denklestirme
tutari; devrolunan ortakliklarin ortaklarina, devrolunan sirketin ortaklarina,
devralan sirket nezdinde taninan ortaklik haklari,

e Gereginde ayrilma akgesinin tutari ve girket pay ve haklari yerine
ayrilma akgesi verilmesinin sebepleri,

e Degisim oraninin belirlenmesi yonunden paylarin
degerlendiriimesine iligkin ozellikler,

e Gereginde devralan sirket tarafindan yapilacak artirrmin miktari,
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e Ongérilmiisse, devrolunan sirketin ortaklarina birlesme dolayisiyla
yuklenecek olan ek 6deme ve diger kisisel edim yukumleri ile kisisel
sorumluluklar hakkinda bilgi,

e Degisik turdeki sirketlerin birlesmelerinde, yeni tir dolayisiyla
ortaklara dusen yukumlalUkler,

e Birlesmenin birlesmeye katilan sirketlerin isgileri Uzerindeki etkileri
ile mumkunse bir sosyal planin iceridi,

e Birlesmenin birlesmeye katilan sirketlerin alacaklilari UGzerindeki
etkileri,

e Gerekiyorsa, ilgili makamlardan alinan onaylar, raporda vyer
almaktadir. Ayrica, yeni sirket kurulmasi suretiyle birlesmelerde, yeni
sirketin esas s6zlesmesinin de birlesme raporuna eklenmesi sarttir.

Birlesme soOzlesmesinde bulunmasi gereken kayitlar ile, birlesme

raporunda bulunmasi gereken kayitlar, birbiriyle ortistUyor gorinmektedir.
Hatta birlesme sozlesmesi, birlesme raporunun bir unsurudur. Bu durum
elestiriimis ve gereksiz tekrardan kaginilmasi gerektigi dile getirilmistir®.
Bizce de ayrilma akgesinin, degistirme biriminin, 6ngérilmisse denklestirme
tutarinin, ayrica raporda dile getiriimesine gerek yoktur. Bununla beraber,
birlesme raporunda birlesme sdzlesmesinde varilan anlasma maddelerinin
neden ve sonuglari ve nasil uygulanacaklari Gzerinde durulmali, yani
birlesme s6zlesmesi serh edilmelidir. ClUnkl raporun hukukumuza getirilmesi
ile, pay sahipleri, alacaklilar ve isciler gibi birlesmeden etkilenecek olan
gruplarin, birlesme hakkinda bilgi sahibi olmalari ve buna gore hareket
etmeleri saglanacaktir. Ayrica, raporun yonetim kurullarinca hazirlanmasinin
sebebi de ancak bu olabilir. Clnkd birlesme kararinin arka bahgesinde yatan
faktorleri en iyi bilen ve agiklayacak olan organ, yonetim kuruludur. Madde
gerekgesinde de belirtildigi gibi, raporun kendisinden beklenen iglevi
gorebilmesi igin, aydinlatici, gerekgeli ve tatmin edici agiklamalari icermesi

zorunludur.

% Al Kilig, a.e. s. 120.
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Sermaye sirketlerinin kolaylastirilimis sekilde birlesmesini dlizenleyen,
Yeni Kanunun 156. maddesi uyarinca, 155. maddedeki sartlari saglayan
sirketler, birlesme raporu hazirlamayacaktir. Bu konuya ilerleyen bagliklarda
ayrica deginecegimiz ic¢in, burada sadece bdyle bir istisna oldugunu
belirtmekle yetiniyoruz. Yine Yeni Kanunun 147/4. maddesi uyarinca, batin
ortaklarin onaylamasi halinde, kuguk Olcekli sirketlerde, birlesme raporu
hazirlanmasindan vazgegilebilecektir54. Birlesmeye katillan sirketlerden
cogunlugu kucguk olcekli, sadece bir tanesi orta veya buylk Olcekli olsa ve
kuguk olgekli sirketler birlesme raporu hazirlamamayi arzu etseler, orta ve
bayuk Olgekli sirketler icin birlesme raporunun hazirlanmasi zaruri

oldugundan, yine rapor hazirlanacaktir®>.

2.1.6.2. Birlesme S6zlesmesi ile Birlesme Raporunun Denetlenmesi

Yeni Kanunun 148. maddesi uyarinca, birlesmeye katilan sirketlerin
birlesme so6zlesmesini, birlesme raporunu ve birlesmeye esas olan
bilangolarini uzman bir bagimsiz denetleme kurulusuna denetlettirmeleri
mecburidir. Madde gerekgesinden de anlasilacagr Uzere, hukim pay
sahiplerini ve alacaklilari korumak amaciyla kaleme alinmigtir. Kanaatimizce,
Yeni Kanunun 144. maddesi uyarinca, bir ara bilango ¢ikarmak icap
ediyorsa, bu bilangonun da denetimi mecburidir®®. Ciinkii birlesme tarihi ile
bilango tarihi arasinda alti ay gegmesi halinde veya bilango tarihinden sonra,

birlesmeye katilan girketlerin malvarliklarinda onemli bir degisiklik olmasi

* Yeni Kanun madde 135/2 yollamasiyla 1522. madde uyarinca, kucuk ve orta olgekli
sirketler, Turkiye Odalar ve Borsalar Birligi ve Turkiye Muhasebe Standartlari Kurulunun
gorusleri alinarak, Sanayi ve Ticaret Bakanligi tarafindan, yodnetmelikle belirlenecek,
yonetmelik Resmi Gazetede yayimlanacaktir. Daha detayh bilgi igin bkz. Al Kilig, a.e. s. 121
vd ve dp. 57.

Al Kilig, a.e. s. 122.

% Ayni sekilde, Al Kilig, a.e. s. 124.

72



halinde cikarilacak ara bilango, esas bilangoyu tamamlamakta ve meydana

gelebilecek yanligliklari dnlemekte, yani birlesmeye esas teskil etmektedir.

islem denetgisinin secimi hususunda, Al Kilig’in islem denetgisini
devralan sirketin secmesi gerektigi fikrine katilmiyoruz. Al Kihg, gorusune
gerekcge olarak, birlesmenin devralan sirketin bunyesinde gerceklestigini ve
birlesmenin hukuki sonuglarinin  birgogunun devralan girketin Uzerinde
oldugunu, sdylemektedir®’. Oysa, devralan sirket varligini devam ettirmekte,
devreden sirket ise, verece@i kararla, hukuk sahasindan silinmekte,
sahsiyetini kaybetmektedir. Dolayisiyla, denetimin basarili bir gsekilde
gercgeklestiriimesi, devreden sirket ve bu girketin pay sahipleri agisindan gok
daha onemlidir. Kaldi ki, Yeni Kanunun 148. maddesi, Birlesmeye katilan
sirketlerin ... denetlettirmeleri sarttir, demek suretiyle, denetim organini
se¢me vazifesini, birlesmeye katilan ortakliklardan sadece birine vermemistir.
Batin bunlarin yaninda, yeni sirket kurulmasi suretiyle birlesmelerde, daha
birlesmenin kesinlesme asamasina gecilmediginden ve yeni gsirket de henuz
kurulmadigindan, devralan sirket olan yeni sirketin bu zaruri vazifeyi ifa
edemeyecegi aciktir’®. Yeni Kanunun 400/4. maddesi uyarinca, kanunda
veya esas sozlesmede acgikga belirtiimedigi hallerde, islem denetgisini genel
kurul segecektir. Dolayisiyla, burada da iglem denetgisini genel kurul
belirleyecektir59. Ancak birlesmelerde, birlesmenin onaylanmasi agamasinda
devreye girecek olan genel kurulu, salt islem denetgisinin segimi i¢in, gogu
zaman olaganustu bir toplanti ile devreye sokmak, isabetsiz bir yaklagimdir.
Zira genel kurul, yapisi itibariyle zaten agir igleyen bir organdir. Dolayisiyla,
daha yuaruarluge girmeden Yeni Kanuna eklenecek bir madde ile, bu yetkinin
yonetim kuruluna veriimesi gerektigi kanaatindeyiz. Islem denetgilerinin

bagimsiz denetleme kuruluglarinca segilmeleri ve sadece yeminli mali

" Al Kilig, a.e. s. 125.

%8 Moroglu da, ... birlesmeye katilan sirketlerin hangi organlari tarafindan secgileceginin
... demek suretiyle, bizim gérisimuizi benimsemektedir. Bkz. Moroglu, Degerlendirme ve
Oneriler, s. 96.

% Kars. Al Kilig, a.e. s. 125, dp. 61 ile Moroglu, Degerlendirme ve Oneriler, s. 96.
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musgavir veya serbest muhasebeci mali musavirler arasindan segcilebilmeleri,

pay sahiplerini yeterince korumaktadir.

Birlesmeye katilan ortaklilar, birlesmeyi denetleyecek olan bagimsiz
denetleme kurulusuna, amaca yardimci olacak her turlu bilgi ve belgeyi

vermek zorundadirlar. Denetleme raporunda su hususlar olacaktir:

o Devralan ortaklik tarafindan vyapilmasi gereken sermaye
artinminin, devrolunan ortakhdin ortaklarinin haklarini korumaya yeterli
bulunup bulunmadigi,

J Degisim oraninin ve ayrilma kargiliginin adil olup olmadigi,

o Degisim oraninin hangi yonteme goére hesaplandidi; en az ug¢
farkh genel kabul goéren yontem ile karsilastirma yapilarak, uygulanan
yontemin adil olup olmadigi,

o Diger genel kabul géren yontemlere goére hangi degerlerin ortaya
cikabileceqi,

o Denklestirme varsa, bunun uygun olup olmadigt,

J Degisim oraninin hesaplanmasi yonunden paylarin

degerlendiriimesinde dikkate alinan ozellikler.

Batun ortaklarin onaylamasi halinde, kiguk Olgekli ortakliklarda iglem
denetgisinin denetiminden vazgecilebilecektir. Ayrica, sermaye sirketlerinin
kolaylastiriimis sekilde birlesmesini diizenleyen Yeni Kanunun 156. maddesi
uyarinca, 155. maddedeki sartlari saglayan sirketler icin, bu madde

uygulanmayabilecektir.
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2.1.7.Yeni Tiirk Ticaret Kanunu Uyarinca inceleme Hakki ve

Malvarhgindaki Degisiklikler

2.1.7.1. inceleme Hakki

Pay sahipleri, alacaklilar ve diger ilgililerin korunmasi amaciyla
getirilen Yeni Kanundaki 149. madde uyarinca, birlesmeye katilan
sirketlerden her biri, merkezleriyle subelerinde, genel kurul kararindan énceki
otuz gun icinde, birlesme soOzlesmesini, birlesme raporunu, denetleme
raporunu ve son u¢ yil sonu finansal tablolariyla yillik faaliyet raporlarini ve
gereginde ara bilangolarini, ortaklarin, intifa senedi sahipleriyle ortaklik
tarafindan ihra¢ edilmis bulunan menkul kiymet hamillerinin, menfaati
bulunan Kkisilerin ve diger ilgililerin incelemesine sunmakla yukumltdurler.
Bunlar, ilgili sermaye sirketlerinin web sitelerinde de yayinlanir. Ortaklar ve
inceleme hakkina sahip diger kigiler, karsiliginda herhangi bir bedel veya
gider vermek zorunda olmadan, bu belgelerin ve varsa basili sekillerinin
kendilerine verilmesini talep edebilirler. Birlesmeye katilan ortakliklar,
TTSG'deki ilanda ve web sitelerinde, bu inceleme hakkina isaret
edeceklerdir. Ayrica TTSG de, web sitelerinde ve esas sdzlesmelerinde yer
alan diger gazetelerde, bu belgeleri nereye tevdi ettiklerini ve nerelerde
incelemeye hazir tuttuklarini tevdiden en az U¢ is gund oOnce ilan

edeceklerdir®.

2.1.7.2. Malvarhgindaki Degisiklikler

Pay sahiplerinin ve alacakllarin korunmasi igin kaleme alinan Yeni

Kanunun 150. maddesi uyarinca, birlesmeye katilan sirketlerden birinin aktif

€ Ayrica madde gerekgesine bkz.
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veya pasif varliklarinda, birlesme sdzlesmesin imzalanmasi tarihiyle, bu
s6zlesmenin genel kurullarda onaya sunulacagi tarih arasinda 6nemli bir
degisiklik meydana gelmigse, yonetim organi bu durumu kendi genel
kuruluna ve birlesmeye katilan diger ortakliklarin yénetim organlarina yazili

olarak bildirir.

Birlesmeye katilan butun sirketlerin yonetim organlari, bu durumda
birlesme sozlesmesinin degistiriimesine veya birlesmeden vazgeg¢meye
gerek olup olmadigini inceler. Sozlesmeyi degistirme geregini duymalari
halinde, onaya sunma Onerisi geri ¢ekilir. Diger halde, yonetim organi genel

kurulda uyarlamaya nigin gerek duymadiklarinin gerekgesini agiklar.

Madde gerekgesinde ise, durustlik kurali uyarinca, bildirimin gerekli
inceleme yapilmasina imkan taniyacak bir sekil ve zamanda yapilmasi,
bilginin verilmesi icin genel kurullarin olaganustu toplantiya c¢agiriimasi
gerektigi ve bildiimde bulunmamanin sorumlulugu gerektirecegi dile
getirilmistir. Yine madde gerekgesinde, birlesmenin temelini bozacak ve
degistirme oranini etkileyecek degisikliklerin, “Onemli degisiklik” olarak
nitelenebilecegi, savunulmustur. Yonetim kurulu bu bildirimleri, yazili olarak

yapacaktir.
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2.2. Kesinlesme Safhasi

Kesinlesme safhasi, birlesme sozlesmesinin genel kurullarca onayiyla

baslayip, tescil ve ilanla sona eren surece verilen genel isimdir.

2.2.1. Birlesme So6zlesmesinin Genel Kurullarca Onaylanmasi

Birlesme so6zlesmesinin hukumlerini dogurabilmesi igin, birlesmeye
katilan  sirketlerin  genel  kurullarinin  onayr  sarttir.  Sdzlesmenin
imzalanmasindan evvel genel kuruldan yetki alinmasi, bu sarti degistirmez.
Bu onay islemi gerceklesmeden evvel, sozlesmenin higbir hiukmu
bulunmamakta, sadece culpa in contrahendo ilkesi uyarinca, tazminat talebi
mumkun olabilmektedir. Genel kurul, s6zlesmenin onaylanmasinda munhasir
yetkili organdir®’. Dolayisiyla, genel kurul kararinin onayindan &nce
sozlesmenin gecerli olacagina dair sdzlesmeye konulacak kayitlarin, higbir
hiikm{ bulunmamaktadir®®. Genel kurulun miinhasir yetkisine Yeni Kanun ile
bir istisna getiriimigtir. Sermaye sirketlerinin kolaylastirilmis sekilde
birlesmesinde, Yeni Kanunun 155. maddesinde belirtilen sartlari tasiyan
sirketlerin, s6zlesmeyi genel kurulun onayina sunmalarina gerek yoktur. Bu

halde sézlesme, ydnetim kurullarinca imzalandi§i anda yirirlige girer®.

Genel kurul sozlesme metnini aynen Onune geldigi sekliyle
onaylayabilecegi gibi, bazi maddelerini degistirerek onaylama, bazi

maddelerini kaldirma veya bir bitln olarak reddetme imkanina da sahiptir.

o1 Bastug, a.e. s. 70; Domanig, a.e. s. 1173; Doganay, a.e. s. 1318; Erem, a.e. s. 349; Tekil,
a.e. s. 404; ipekgi, a.e. s. 885 ve 889; Pasli, a.e. s. 167.
2 Al Kilig, a.e. s. 131.

Maddenin Yeni Kanunun 149. maddesi ile getirilen inceleme hakkini ortadan
kaldirmadigindan, inceleme hakkinin, sicile tescilden dnceki otuz gin icinde kullanilacag:
yoninde. Al Kilig, a.e. s. 131 vd.
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Genel kurul onayi, Ticaret Kanununun 148. ve 452. maddelerinde

duzenlenmigtir. TK. 148 ve 452 sirasiyla:

Birlesme igin ilgili sirketlerin, mukavelelerinin degismesi
hakkindaki usul ve gartlar dairesinde, ayri ayri karar vermeleri ve bu

kararin tescil ve ilan olunmasi gerekir®.

Birlesme mukavelesi, birlegsen sirketlerden her birinin umumi

heyeti tarafindan tasdik olunur, hikmunu icermektedir.

Sozlesmeyi genel kurula yodnetim kurulu getirecek ve bulyuk bir
olasilikla olaganustu toplanti yapilacaktir. Yonetim kurulunun genel kurulu ne
zaman toplantiya c¢agiracagina dair bir hukim yoktur. Ancak uygulamada
so6zlegsmenin belirli bir tarihe kadar onaylanmamasi halinde, sb6zlesme ile
bagll olunmayacagina dair maddeler konulmaktadir®®. Yeni Kanunda ise,
149/1 uyarinca, islem denetgisinin raporundan itibaren en az otuz gun
gegmesi gerekecektir. Bu otuz gunluk surede pay sahipleri ve diger ilgililer
birlesme s6zlesmesini, birlesme raporunu, denetleme raporunu ve son Ug yil
sonu finansal tablolariyla yillik faaliyet raporlarini, gereginde ara bilangolari

inceleyeceklerdir®.

Genel kurul gindemi devreden ve devralan sirketler agisindan farklilik
arz etmektedir. Oncelikle belirtelim ki, yeni sirket kurulmasi suretiyle
birlesmelerde, birlesmenin onaylanmasi diginda, birlesmeye katilan
sirketlerin tamaminin yeni sirketin esas s6zlesmesini onaylamasi zorunludur.
Devralma suretiyle birlesmelerde ise, devralan ortaklik birlegsme kararinin
onaylanmasi disinda, ¢ogu kere sermaye artirmina da gidecektir.
Dolayisiyla, gundemde bu husus da bulunacaktir. Devrolunan sirketin
gindemi ise, birlesme kararinin onaylanmasindan ibarettir. Burada bazi

yazarlarca, sirketin feshi de s6z konusu oldugu, bu sebeple feshe de karar

% Ticaret Sicili Tazigla 79. madde uyarinca, sicil memuru bu sarta riayet edilip edilmedigini,
bilhassa inceleyecektir.

6 Yasaman, Birlesme, s. 53.

% Al Kilig, a.e. s. 131 vd.
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verilece@i savunulmus ve Kanunun 1989 tarihli degisiklikten onceki halinde
gegerli olan, esas mukavelenin degistiriimesi i¢cin dngorulen nisaplarin dedgil,
fesih igin gerekli olan, agirlagtinimig nisaplarin uygulanmasi gerektigi fikri ileri
srilmistir®. Hatta Yasaman, TK. 388'in emredici nitelikte oldugunu kabul
etmesine ragmen, esas soOzlesme ile bu nisaplarin agirlagtirilabilecegini
savunmustur®®. Oncelikle sunu belirtmek isteriz ki, birlesme kendi icerisinde
infisahi  barindirdigindan ve tasfiyesiz infisah ilkesi, birlesmenin temel
kavramlarindan oldugundan, toplanti gindeminde ayrica sirketin feshinin yer
almasi gerektigi fikrine katilmiyoruz®®. Bunun disinda, Cevik’in de dile
getirdigi gibi, TK. 148, sirketlerin genel kurullarinin agik bir bigimde, “esas
s6zlesmenin degistiriimesi hakkindaki usullerce” karar alacagini belirtmistir’®.
Dolayisiyla, agirlagtiriimis nisaplarin uygulanmasini kabul etmek, bu emredici
hitkme aykiri olur’". Gorlliiyor ki bu goris, yazarlari TK. 148 emredici
hidkmunan gormezlikten gelinmesi noktasina itmistir. Neyse ki, 1989
degisiklikleriyle birlikte, fesih icin agirlastirilmis nisap kaldirilimis ve tartisma
konusu sadece feshin bir gindem maddesi olarak konulup konulmayacagi
noktasinda kalmistir. Son degisiklikler ile birlikte, su an TK. 388
uygulanacaktir. Buna gore, birlesme ile pay sahiplerinin taahhutleri
arttinliyorsa, oybirligi aranacaktir. Eger boyle bir durum yoksa, toplanti igin
sirket paylarinin en az yarisina malik olan pay sahiplerinin veya
temsilcilerinin hazir bulunmasi gerekecek; ilk toplantida bu nisap hasil
olmadigi takdirde, 368. maddeye uyulmak suretiyle, en geg bir ay i¢inde ikinci

bir toplanti yapilacaktir. ikinci toplantida miizakere yapabilmek icin, sirket

&7 Oguz imregiin, Anonim Ortakliklar, Yasa Yayincilik, Yenilenmis 4. Basi, istanbul 1989, s.
476; Domanic, a.e. s. 1166 ve 1174; Yasaman, Birlesme, s. 65.

® Yasaman, Birlesme, s. 66. Aksi goruste, Ansay, a.e. s. 186; imregiin, a.e. s. 186.

69 Ayni géruste, Al Kilig, a.e. s. 132.

° pasli, gerek yeni kurulug suretiyle birlesmede, gerekse devralma suretiyle birlesmede
sirketin infisahina karar verildigini, bunun bir esas s6zlesme degisikligi olmadigini, sadece
devralma suretiyle birlesmede esas sermaye artirrminin esas so6zlesme degisikligi oldugunu,
ancak birlesme kararinin TK. 389, 423 gibi maddelerde oldugu gibi, esas sdzlesmenin
degistiriimesi usullerinde alinmasi gerektigini sdylemektedir. Konu, oyda imtiyaz sahiplerinin,
oylarini kullanmalari bakimindan o6nemlidir. Cinkd TK. 387 uyarinca, esas sozlesme
degisikliklerinde, esas s6zlesmede aksi olsa dahi, her pay yalniz bir oy hakki verecektir. Bkz
ve kars. Pasli, a.e. s. 167 dp. 189.

" Cevik, a.e. s. 1140 vd; Pasli, a.e. s. 167 dp. 189.
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sermayesinin en az Ugte birine malik olan pay sahiplerinin veya temsilcilerinin
hazir bulunmasi yeterli olacaktir. Gerek ilk toplantida 1/2 saglansin, gerek
ikinci toplantiya gidilip 1/3 saglansin, karar mevcut oylarin ekseriyetiyle

alinacaktir’.

Nisaplarin Yeni Turk Ticaret Kanunundaki duzenlenis bigimine
bakarsak, daha Tasari halindeyken Yeni Kanunda birlesmeye iligkin nisaplar,
esas sozlesmenin degisikligi basligi altinda 421. maddede diizenlenmisti’.
Buna gore, birlesmeye iliskin esas s6zlesme degisikligi kararlari, sermayenin
en az yuzde ellisini olusturan paylarin sahiplerinin olumlu oylariyla
verilebiliyordu™. Ancak 421. madde, gerek birlesme icin dngériilen nisaplar
bakimindan’®, gerekse diger nisaplar bakimindan, bir biitiin olarak buyiik
elestiriler aldi’®. Elestiriler sonrasinda Tasarinin 421. maddesinde degisiklige

gidildi ve birlesmeye iliskin olan hiikiim kaldirildi””.

2 ismail Kayar, Sirketler Hukuku, Detay Yayincilik, Tipki 3. Baski, 2008, s. 201;
Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s. 121; Bilgili/Demirkapi, a.e. s. 77; Dodanay, a.e. s. 654.
Ayrica, kars. Erem, a.e. s. 62 dp. 54.

e Siukrd Yildiz, “Tiirkiye Buyuk Millet Meclisine Sunulan Tiirk Ticaret Kanunu
Tasarisinin Bazi Hiikiimleri Hakkinda Goriis ve Oneriler”, Dog Dr. Mehmet Soner'in
Anisina Armagan, istanbul 2006, s. 424.

* Maddenin degisiklikten dnceki hali igin bkz. Yildiz, “Gériis ve Oneriler”, s. 425.

& Birlesmeler acisindan madde, Arkan tarafindan, s6z konusu hikmun Tasarrdaki (Yeni
Kanun’daki) birlesme, bolinme ve tir degistirmeler icin dngodrilen bazi nisaplari belirleyen,
151/1-a, 173/2 ve 189/1-a maddelerindeki nisaplarla uyumlu olmadigi ve bdyle bir hilkkme hig
gerek olmadigi, sOylenerek; Yildiz tarafindan, birlesmeye muvafakat eden %50’lik oyun,
birlesmeye muvafakat etmeyen %50’lik oydan ustin goraldigl, soylenerek; Moroglu
tarafindan, birlesmeyi yapacak ¢ogunlugu elinde bulunduran pay sahipleri agisindan, bu
durumun bir anda degdisecegi ve bunun 90.000 anonim sirket bulunan Ulkemizde oldukga
baylk ihtilaflarin ¢ikmasina yol acacadi soOylenerek, elestiriimisti. Bkz. Arkan,
“Degerlendirmeler”, s. 55; Yildiz, “Turk Ticaret Kanunu Tasarisina ili§kin
Degerlendirmeler”, Turk Ticaret Kanunu Tasarisi — Konferans, Banka ve Ticaret Hukuku
Arastirma Enstitlisi, Ankara 2005, s. 90; Moroglu, “Degerlendirmeler”, s. 77. Ayrica kars.
Yasaman, “Uglincii Yénerge Teklifi”, s. 313.

® Yildiz, hiikmin maddenin AB’nin Anonim Sirketlerde Kurulus ve Sermayenin Korunmasina
iliskin 13 Aralik 1978 tarih ve 79/91/EEC Sayil Ikinci Konsey Ydnergesi'nin 40. maddesine
aykir oldugunu, ayrica isvigre Borglar Kanunu ile Aiman Payli Ortakliklari Kanunu ile de
uyum saglamadigini sdylemektedir. Yildiz, “Gériis ve Oneriler”, s. 425 vd; Yildiz,
“Degerlendirmeler”, s. 89. Ayni sekilde, hilkkmiin kaynak isvicre Borgclar Kanununa
uyumsuz oldugu yoéninde. Pulasl, “Tasarinin Degerlendirilmesi”, s. 436.

7 Ancak Yildiz, yapilan degisikliklere ragmen, hala maddenin 2. Konsey YOdnergesine
aykirilik tagidigini ve diizeltiimesi gerektigini savunmaktadir. Yildiz, “Gériis ve Oneriler”, s.
425 vd.
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Degisiklikle birlikte, Yeni Kanun uyarinca, anonim sirketin devralan
sirket olmasi durumunda’®, esas veya cikarilmis sermayenin cogunlugunu
temsil etmek sartiyla, genel kurulda mevcut bulunan oylarin dértte ticliyle’
karar alinir. Hemen belirtelim ki, bu nisaplar, birlesmenin onaylanmasi
nisabidir. Devralan sirketin birlesmenin onaylanmasiyla birlikte sermaye
artirrmina gitmesinin gerekli oldugu durumlarda, ayrica Yeni Kanunun 421/1.
maddesinde 6ngériilen nisaplar uygulanir®. Anonim sirketin devrolunan
sirket olmasi durumunda ise, yine ayni nisaplar gegerli olacak; ancak limited
sirketle birlesme halinde anonim sirket pay sahiplerinin taahhutleri artiyorsa,
oybirligi aranacaktir®’. Bunun gibi, Yeni Kanunun 151/6. maddesi uyarinca,
devrolunan ortakligin igletmesi konusunda bir degislik Ongoérulmusse,
s6zlesmenin 421. maddede bildirilen, ortaklik sézlesmesinin degistiriimesi

icin gerekli olan nisapla onaylanmasi gerekmektedir.

Son olarak, Yeni Kanun 151/5 uyarinca, birlesme sozlesmesi sadece
bir ayrilma akgesi 6ngoéruyorsa, mevcut oy haklarinin %90’'inin onayi

aranacaktir®.

2.2.2. Devralan Sirketin Esas Sermayesini Arttirmasi

Pay sahipliginin devami ilkesi uyarinca, devralma suretiyle
birlesmelerde, devrolunan sirketin pay sahiplerine birlesme so6zlesmesinde
kararlastirilan degis tokus OlgUsu uyarinca, devralan sirketin paylarindan
verilecektir. iste bu paylarin verilebilmesi igin, cogu defa devralan sirket

sermaye artirirmina gidecektir. Esasen yapilacak sermaye artirrminin miktari,

8 Bilindigi gibi, Yeni Kanunun 137. maddesi uyarinca, sermaye sirketleri sermaye

sirketleriyle ve kooperatiflerle ve devralan ortaklik olmak sartiyla, sahis sirketleriyle
birlesebilirler.

® Ayica bkz. Al Kilig, a.e. s. 135, dp. 84.

% Al Kilig, a.e. s. 135.

8 Al Kilig, a.e. s. 137.

%2 Bkz. yuk. s. 28, dp. 70.
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birlesme sozlesmesinde karara baglanacaktir®>. Ancak devralan sirketin her
zaman sermaye artirrmina gitmesi gerekmeyebilir. Doktrinde bu konu uzun
tartismalara sebep olmus ve devralan sirketin her zaman sermaye artirrmina
gitmeyebilecedi seklinde ¢ézime baglanmis ve Yeni Kanunda da bu goéris

kabul edilmistir®*.

Devralinan sirketlerle beraber ¢cogu defa ayinlar da geleceginden,
sermaye artirmi neticesinde verilecek paylar, ayin karsihgi olacaktir®®.
Bilindigi gibi, ayin karsihgi c¢ikarilan paylar, TK. 404’deki devir yasagina
tabidir. Buna gore, ayin karsiliginda olan paylarin, sermaye artirrminin
tescilinden itibaren iki yil icerisinde devirleri, hiikimsiiz olacaktir®. Acaba bu
yasak devralma suretiyle birlesmelerde, sermaye artirrmi neticesinde
meydana gelen paylar i¢cin de gegerli olacak midir? Konuya deginen
Domanig, aynen sdyle demektedir: “Sirketlerin birlesmesinin, yani TK.
146 dairesinde iki veya daha fazla anonim sirketin birleserek yeni bir
anonim sirket kurmalari veyahut bir veya daha fazla anonim sirketin
mevcut bir anonim girkete katilma hallerinin, TK. 404 ve 416 manasinda
hisse devri olmadigi, sadece bu ayin mukabili hisselerin yeni sirketin
hisseleriyle degistirildigi, ayin hisse sahibinin yeni ortak sifatini yeni
sirkette siirdiirdiigi, bu nedenlerle girketlerin birlesmesinde TK. 404’iin
uygulama alani bulamayacagi da ileri siiriilebilir. Bizce de makul
bulunan bu fikir karsisinda, olsa olsa TK. 404 yasaginin birlesme ile
hiikmii sahsiyetini kaybeden sirkette ayin sermaye sahibine yeni sirket
tarafindan verilen hisselere intikal edecegi diistiniilebilir’’”. Gergekten,
Domanig¢’in de belirttigi gibi, ayni sermaye taahhut eden bir kimse igin, bu

yasak devam ederken bir birlesme vuk’u bulmasi halinde, bu yasagin aynen

83 Sermaye artinminin tespiti igin, érnek olarak bkz. Yasaman, Birlesme, s. 68 vd; Akbilek,
a.e. s. 179; Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s. 111.
# Konu Tezimizin I. Bolimiinde, Pay Sahipliginin Devami ilkesi anlatilirken detayh bir
ekilde ele alinmistir. Bkz. yuk. s. 18 vd.

® Cevik, a.e. s. 1144; Yasaman, Birlesme, s. 63; Altac, a.e. s. 36; Akbilek, a.e. s. 179;
Domanic, a.e. s. 1175; Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s. 110 vd.
86 Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s. 471.

Domanig, a.e. s. 964.
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devralan sirkette de devam edecegini savunmak, var olan bir yasagin
birlesmeyle degisime ugramamasi bakimindan, kabul edilebilir yaklasim
olmakla beraber, nakdi sermaye taahhudinde bulunan veya ayni sermaye
getirip, iki yillhk devir yasagi dolmus olan pay sahipleri i¢cin bu yasagi
ongormek, birlesme sebebiyle olumsuz bir sonugla karsilagsmalarina sebep
olur. Aslinda buradaki ayni sermaye vaz'i da, gergek anlamda bir ayni
sermaye vaz'i degildir. Nitekim, bankalara ayni sermaye vaz’i s6z konusu
olmadigi halde, yeni kurulus suretiyle birlesmeleri miimkiin kilinmistir®®. TK.
404’(in konulmasindaki amag, sermayenin korunmasi®®, yani sirkete getirilen
ayinlarin bedellerinin dusuk gosterilmesi suretiyle, sirketin ve ozellikle, pay
sahipleri ile alacaklilarin zarar gérmesine engel olmaktir. Birlesmelerde ise,
evvela iki sirketin yénetim kurullari anlasarak bir s6zlesme imzalayacaklar,
daha sonra gerekli ilanlarla beraber, devralan girketin 6z malvarliginin tespiti
icin mahkemeye bagvurulacak ve mahkemece atanan bilirkisilerce, bir bilirkisi
raporu hazirlanacak ve devralan sirket genel kurulu toplantiya davet
edilecektir. Genel kurul, birlesmenin kabul edilmesi i¢in, munhasir yetkili
organdir. Genel kurulda birlesmenin kabull icin aranan nisap, TK. 388
geredi, agirlatici nisap olacaktir. Bunun yaninda, haklari ihlal edilen imtiyazl
paylar varsa, kararin infazi i¢in, imtiyazli paylar genel kurulunun da toplantiya
davet edilip, karari onamasi gerekecektir. Yonetim kurullarinin anlasmasi,
bilirkisi raporu, genel kurulun minhasir yetkili karar mercii olmasi, agirlastiric
nisaplarin uygulanmasi ve varsa imtiyazli paylar genel kurulunun karari
onamasi geregi, TK. 404’Un getirilis amacini yeterince kargilamaktadir. Kaldi
ki, pay sahipleri, durUstlik kuralina aykiri bir durumun varligi halinde, iptal
davasi acmak suretiyle, konuyu mahkemeye de tagiyabileceklerdir.
Alacaklilarin korunmasi bakimindan ise, birlesmenin alacaklilari korunmasina
dair sistemi, onlarin yeterince korunmasini saglamaktadir. Dolayisiyla,
Ozellikle bankalara ayin sermaye konulmasi yasagina ragmen, Bankacilik

Kanununda yeni Kkurulus suretiyle birlesmelere izin verilmesi de

% 5411 Sayili Bankacilik Kanununun 7. maddesi uyarinca, bankalarin hisse senetlerinin
tamaminin nakit kargilig1 ve nama yazili olmasi zorunludur.
89 Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s. 471.
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dusunuldugunde, TK. 404°Un birlesmelerde uygulanmasina gerek olmadigi
kanaatine varmaktayiz®®. Nitekim Yeni Tirk Ticaret Kanunu da 142/2'de,
Birlesmede, ayni sermaye konulmasina iliskin diizenlemelerle

miistesna, uygulanmaz, hukmUunU getirerek, meseleyi bu sekilde ¢ézime
baglanmistir®’. Madde gerekgesi ise, ... bu hiikiim, tereddiitleri ortadan
kaldirmak amaciyla Ongoériilmiistiir. Birlesme raporu, birlesmenin
denetlenmesi, giivenlik yéniinden de ayni sermaye hiikiimlerinin
uygulanmasini gereksiz kilmaktadir, demektedir. Burada, her ne kadar
Yeni Kanun ile getirilen birlesme raporu ve birlesmenin denetlenmesi
zikredilmigse de, birlesmenin genel iglemleri de bu guvenlik endigesini
ortadan kaldirmaktadir. Bunun gibi, her ne kadar Yeni Kanun ile TK. 404
yasagl kaldiriimigsa da bu yasagin kaldirilma sebebi, kurulug ve esas
sermaye artirnminda getirilmis olan, ayni sermaye taahhudundeki olasi bir

hileyi onlemeye yonelik tedbirlerin varhigidir.

Genel hatlariyla Yeni Kanunun 456. maddesinde de benimsenen, TK.
391 uyarinca, taahhdt edilen sermaye tamamen 6denmedikge, sermaye
artirnmina gidilemeyecektirgz. Kosula uymadan artirrminin gergeklesmesi
halinde ise, mutlak butlan yaptirimi s6z konusu olacak ve ydénetim kurulunun
sorumlulugu cihetine gidilebilecektir®™. Buna gére, devralma suretiyle

birlesmelerde sermaye artirrmina gidebilmek igin, taahhut olunan sermayenin

% Kars. Tekinalp(Poroy/Camoglu) a.e. s. 471 vd. Tekinalp(Poroy/Gamoglu), burada TK.
404’Gn uygulanmayacadi halleri belirtirken, nev’i degistirmeye, gayrimenkul yatirm
ortakliklarina ve bélinmeye degindikleri halde, birlesmeye hi¢ deginmemislerdir. Dolayisiyla,
birlesmelerde TK. 404’lin uygulanacagi sonucuna vardiklari anlagiimaktadir.

o Costan, (Tasaridaki) Yeni Kanundaki yeniden yapilandirmaya dair olan hikimlerin,
kurulusta veya esas sermaye artirnminda ayni sermaye taahhddune iliskin getirilen ve esas
sermayeyi koruyan hikimleri kargilayip kargilamayacagini ayrintili  bir bigcimde ele
almaktadir. Bkz. Costan, a.e. s. 54 vd.

%2 Yeni Kanunun 456. maddesi uyarinca, sermayeye oranla dnemli sayllmayan tutarlarin
6denmemis olmasi, sermaye artirrmina gidilmesini engellemeyecektir. Ancak “sermaye
oranina gore dnemli sayilmama” kriterinin nasil tespit edilecegine dair bir agiklama, gerek
madde metninde ve gerekse gerekcede bulunmamaktadir. Bunun yaninda,
Tekinalp(Poroy/Camoglu), anonim sirketin disindaki bir sebepten dolayi, sirketin sermaye
artinma gitmesinin engellenmemesi igin, yapilacak apel ve sirketce borcun o6dettiriimesi
yolunmasi gidilmesi halinde, hdkmun uygulanmayacagi gorugundedir.
Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s. 758 vd.

9 Moroglu, Esas Sermaye Artinnmi, s. 48 vd; Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s. 759.
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tamamen oOdenmesi gerekecek midir? Sorun doktrinde tartisiimistir ve
“tamamen ©6denme” ©n sartinin aranmamasi sonucuna variimistir®®.
Gergekten, TK. 391, sermayenin sadece kagit Uzerinde artiriimasina engel
olmak ve bu suretle alacaklilarin korunmasi igin getirilmigtir. Birlesmelerde
ise, sirkete devreden sirketin malvarligi intikali oldugundan, gergek sermaye
miktarina erismek zaruridir ve sermaye artirrmina gidilmesi, kanunkoyucu
tarafindan emredilmektedir. Kaldi ki, birlesmede alacakllar, 6zel hukumler
uyarinca korunmaktadir. Dolayisiyla, 391. maddenin uygulanmasina gerek

yoktur.

Yapilacak sermaye artirrminda, devralan sirketin pay sahipleri, yeni
paylari almaktaki riichan haklarini kullanabilecekler midir? TK. 394 uyarinca,
pay sahipleri paylari oraninda, yeni paylardan almakta rigchan hakkina
sahiptirler. Pay sahiplerinin bu hakki, esas s6zlesme ve genel kurul karariyla
sinirlandirilabilir®. Doktrindeki agirlikh fikre gére, sermayenin artirilmasina
dair genel kurul karari, zimni olarak raghan hakkinin kisitlanmasini da
icerir®®. Dolayisiyla, pay sahipleri riighan haklarini kullanamayacaklardir.
Ancak hemen belirtelim ki, ra¢chan hakkinin kullaniimasina imtiyazin varligi
halinde ise, bu imtiyazin kaldirilabilmesi i¢in, imtiyazli pay sahipleri kurulunun

muvafakati gerekecektir’’. Yeni Kanunun riichan haklarini diizenleyen 461/2

% Moroglu, Esas Sermaye Artirnmi, s. 41 vd; Altag, a.e. s. 34 vd; TK. 329'da yer alan
istisnai iktisap hallerinin kurala istisna teskil ettigi yoniinde, Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s.
733; Yasaman, Birlesme, s. 74 vd. Yazar burada, daha “Anonim Ortakliklarin Birlesmesinde
Sermaye Artirnmi Sorunu” isimli makalesinde, aksi goristi benimsemis oldugunu; ancak
amaca uygun yorum prensibi ¢ergevesinde, goristni degistirdigini ifade etmektedir. Kars.
Yasaman, “Sermaye Artirnmi”, s. 357 vd.

% Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s. 777; Yasaman, Birlesme, s. 81.

% Yildiz, Yeni Pay Alma Hakki, s. 89 (Altag, a.e. s. 32'den naklen); Moroglu, Esas Sermaye
Artinnmi, s. 173 vd; Altag, a.e. s. 32; Akbilek, a.e. s. 178. Ayrica, ayni sermaye artirrminin
rughan hakkini zorunlu olarak kisitladigi yoninde, Tekinalp(Poroy/GCamoglu), a.e. s. 777 vd.
Yasaman ise, “Anonim Ortakliklarin Birlesmesinde Sermaye Artirimi Sorunu” isimli
makalesinde, genel kurulun sermaye artinmi karari yaninda, ayrica rughan hakkinin
kisittanmasina dair karar da almasi gerektigini savunmus; ancak daha sonra kaleme aldigi,
“Anonim Ortakliklarin Birlesmesi” adli eserinde, ...birlesmeyi gergeklestirmek igcin yapilan
sermaye artirrminda, artan kismin tamami devreden ortakligin pay sahiplerine tahsis
edilir. Bu bakimdan, devralan ortaklikta riighan haklari kullanilamaz... demek suretiyle,
gOrusuna degistirerek, doktrindeki agirlikh goérise katimistir. Karg. Yasaman, “Esas
Sermaye Artirnmi”, s. 357 vd; Yasaman, Birlesme, s. 81.

o7 Yasaman, Birlesme, s. 81; Altag, a.e. s. 32 vd.
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ise, ...pay sahibinin riichan hakki, ancak hakli sebepler bulundugu
taktirde ve en az esas sermayenin ylizde altmiginin olumlu oyu ile
sinirlandirilabilir ve kaldirilabilir. Ozellikle, halka arz, isletmenin, igletme
kisimlarinin, istiraklerin devralinmasi ve isgilerin sirkete katilmalari,
hakli sebep kabul olunur... hikmini getirmistir®®. Kanaatimizce, hikim
birlesmeler igin de cari olacak ve artik genel kurulun ayrica rughan hakkinin
kisittanmasina veya kaldiriimasina dair karar almasi gerekecektir. Bununla
birlikte, hikmUn esas so6zlesme ile ri¢han hakkinin kisitlanmasina veya

kaldirilmasina engel teskil etmeyecegi kanaatindeyiz®.

Son olarak su hususu da belirtmek isteriz ki, genel Kkurulun
sOzlegsmenin onaylamasina dair olan karari ile, birlesme s6zlesmesi uyarinca,
sermayenin arttirllmasina dair karari, birbirinden farkli kararlar oldugundan,
sermayenin artirilmasi karari kendi nisabi uyarinca alinacak; yani mevcut
Ticaret Kanunu acisindan TK. 388, Yeni Kanun acisindan ise, 418. madde
uygulanacaktir. Ayrica, oyda imtiyaz s6z konusu ise, TK. 387 uyarinca,
sermaye artirimi bir esas sozlesme degisikligi oldugundan, esas sdzlesmede

aksine hikum olsa bile, her oy sadece bir oy hakki verecektir.

2.2.3. Imtiyazh Pay Sahipleri Genel Kurulu

Genel kurulda usuline uygun alinan her karar gegerli olmakla birlikte,
kararin infazi bazi sartlarin gerceklesmesine bagli olabilir. iste genel kurulda
alinan karar, imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal edici nitelikte ise, kararin
infaz edilebilmesi igin, ayrica imtiyazli pay sahipleri genel kurulunca da

100

onanmasi lazimdir'®. imtiyaz, birden fazla pay grubuna taninmigsa, biitiin

% Hukmin elestirisi icin bkz. Yildiz, “Goériis ve Oneriler’, s. 427 vd; Yidiz,

“Degerlendirmeler”, s. 90 vd; Pulaslh, “Tasarinin Degerlendirilmesi”, s. 437 vd.

% Aksi goris icin bkz. Yildiz, “Gériis ve Oneriler”, s. 428.

100 Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s. 485; Karsl goris igin bkz. Moroglu, Genel Kurul
Kararlarinin Hiikiimsiizlugii, s. 23-30; Bahtiyar, Ortakliklar, s. 111 (Akbilek, a.e. s. 192,
dp. 121°den naklen).
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imtiyaz gruplarinca ayri ayri onanmasi sarttir'®'. Ancak, genel kurulda biitiin
imtiyazli pay sahipleri bulunmus ve olumlu oy vermisse, artik imtiyazli pay
sahiplerinin ayrica toplanmasina gerek yoktur'®. iste birlesme sonucunda da
imtiyazli pay sahiplerinin haklarina halel verecek sonuglari havi ise, imtiyazli
pay sahipleri genel kurulunun onamasi olmadik¢a, gegerlilik
kazanmayacaktir'®. Ancak TK. 391 uyarinca, sermaye artirimlarinda, genel
kurul kararinin imtiyazli pay sahipleri genel kuruluna gitmesi igin, imtiyazli
pay sahiplerinin haklarinin ihlali sartt aranmamigtir. Kanun koyucu bu halde,
hakkin ihlalini var kabul etmis ve imtiyazli pay sahipleri genel kurulun onayini
sart kosmustur. Yeni Kanunda ise, itibari degerleri ayni olan hisselere farkl

oy hakki taninmasi seklindeki imtiyaz, kaldiriimistir'®.

2.2.4. Yeni Kurulus Suretiyle Birlesmelerde Kurulus Muamelelerinin

Yapilmasi

Yeni kurulus suretiyle birlesmelerde, genel kurullarin ve imtiyazli pay
sahiplerinin onayindan sonra ve tescil ve ilandan 6nce, bir anonim sirketin
kurulugsuna dair olan hukumlere uyulmak suretiyle, yeni gsirketin kurulus
muameleleri yerine getirilir. Yeni sirketin kuruculari, birlesmeye katilan
sirketlerdir'®. Domanig, anonim sirketin kurucularinin en az bes kisi olmasi
sebebiyle, kurucularin birlesmeye katilan sirketler degil, birlesmeye katilan
sirketlerin yénetim kurullari oldugunu savunmustur'®. Kanaatimizce, Tiirk’iin
de dile getirdigi gibi, kurucu sayisina birlesmelerde bir istisna getirilmistir ve

107

kurucu sayisi besten az olabilir'’. istisnanin hukuki dayanagini, TK. 146

%" Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s. 485; Akbilek, a.e. s. 192.

192 Akbilek, a.e. s. 193.

198 Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s. 121; Yasaman, Birlesme, s. 80 vd; Akbilek, a.e. s. 193;

Domanig, a.e. s. 1174; Cevik, a.e. s. 1142.

1% Kars. Moroglu, “Degerlendirmeler”, s. 77 vd; Tekinalp, “Tartigmalar”, s. 111 vd.
Domanig, a.e. s. 1178 vd.

106 Domanig, a.e. s. 1179.

%7 Tiirk, Ortakliklarin Birlesmesi, s. 132. Ayni ydnde, Yasaman, Birlesme, s. 90, dp.88.
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olusturmaktadir. Yeni Turk Ticaret Kanunu da 143. maddesinde, yeni kurulug
suretiyle  birlesmelerde asgari ortak sayisina iliskin  hukumlerin
uygulanmayacagini agikga ifade etmigtir. Kulli halefiyet ilkesi gegerli
oldugundan, kurucularin sorumlu olmasi gereken ve fakat ticaret sicilinden
silindikleri igin, sorumluluklarina gidilemedigi hallerde de yine yeni kurulan

sirketin sorumluluguna gidilebilecektir.

2.2.5. Sanayi ve Ticaret Bakanligi’'ndan izin Alinmasi

TK. 273 uyarinca, Sanayi ve Ticaret Bakanlig'nca yayimlanacak
Teblig uyarinca, Teblig kapsamina giren anonim sirketlerin, esas sozlesme
degisiklikleri ve kurulmalari, Sanayi ve Ticaret Bakanlig’'nin izni ile olacaktir.
Mezkur Teblig, 25.07.2003 tarihli, 25179 tarihli Resmi Gazete'de
yayimlanmigtir. Ancak 2007 yilinda Teblig’de degisiklige gidilmis ve
15.03.2007 tarihli, 26463 tarihli Resmi Gazete’de degisiklik yayimlanarak,
yururlige girmistir. Buna gore, bankalar, katilim bankalari, finansal kiralama
sirketleri, faktoring sirketleri, tuketici finansmani ve kart hizmetleri sirketleri,
varlik yonetim sirketleri, sigorta sirketleri, holdingler, déviz bufesi isleten
sirketler, umumi magazacilikla ugrasan sirketler, lisansl depoculukla ugragsan
sirketler, tarim UrUnleri lisansli depoculuk sirketleri, Urln ihtisas borsasi
sirketleri, Sermaye Piyasasi Kanununa tabi ve halka agik sirketler ile serbest
bolge kurucusu ve igleticisi sirketlerin kuruluglari ve esas sozlesme

degisiklikleri igin, Sanayi ve Ticaret Bakanligi'nin izninin alinmasi zorunludur.

Ote yandan, Yeni Kanunun 210. maddesi, Sanayi ve Ticaret
Bakanligi’'ni bu Kanunun uygulanmasiyla ilgili Tebligler yayimlamaya yetkili
Kilmistir. Ayrica, anonim ve limited sirketlerin iglemleri, ilkeleri ve usuld,
cikarilacak bir Tuazukle belirlenerek, Sanayi ve Ticaret Baklanligi’nca

denetlenecegi hukme baglanmigtir. Dolayisiyla, Yeni Kanunun yururlige
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girmesiyle de Tebligde zikredilen sgirketler, birlesmeye katilabilmek igin,

Sanayi ve Ticaret Bakanligi’'ndan izin alacaklardir.

2.2.6. 4054 Sayil1 Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun Uyarinca

Rekabet Kurulu’'ndan izin Alinmasi

Serbest piyasanin, rekabetin ve tlketicinin korunmasi i¢in hazirlanan
4054 Sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanunun 7. maddesi uyarinca,
ulkenin butund veya belirli bir kisminda, herhangi bir mal veya hizmet
piyasasinda, hakim durum meydana getirmeye veya hakim durumlarini daha
da guglendirmeye yonelik olarak yapilan ve rekabeti dnemli dlgide azaltan
birlesme ve devralmalar, hukuka aykiri ve yasaktir. Madde, hakim durum
meydana getiren veya hakim durumu kuvvetlendiren ve bu suretle rekabeti
kisitlayici etki doguran birlesmeleri, “yasak” olarak nitelemistir'®®. Ancak
tabiidir ki, hangi tur birlesmelerin hakim durum olusturabileceginin veya bu
durumu kuvvetlendireceginin de birlesmeye katilan sirketler tarafindan tespiti
gugctur. Bunun igin, hangi tur birlesmelerin Rekabet Kurulu’na bildirilerek, izin
alinmasi gerektiginin tespiti, Rekabet Kurulu'nca c¢ikarilacak Teblig’e
birakmistir'®. Kurul da bu emirden hareketle, 12.08.1997 tarihli ve 23078
Sayill Resmi Gazete’de yayimlanan, Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi
Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig'i cikarmistir. Teblig
maddeleriyle alakal olarak, ilk deginmek istedigimiz husus, teknik hukuk
bakimindan birlesme olarak nitelenemeyecek, malvarligi devri, hisse devri
gibi iglemlerin de birlesme olarak nitelenmesi ve hikme baglanmasidir.
Suphesiz bu nitelendirme, Rekabet Hukuku cergevesinde gegerli olacak,

Ticaret Hukuku agisindan herhangi bir sonu¢ dogurmayacaktir.

108 Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s. 125.
109 Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s. 126; Arslan, a.e. s. 28.
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Tebligin 4. maddesi, izne tabi birlesme ve devralmalari duzenlemigtir.
Buna gore, birlesmeye katillan sgirketler, belirlenen iki kriterden birine
uyuyorlarsa, izin talebinde bulunmak zorundadirlar. Bunlardan birincisi,
ulkenin tamami veya bir bolumunde, ilgili Grin piyasasinda, toplam %25’lik
bir pazar payina sahip olmalaridir. ikincisi ise, ilgili Griin pazarindaki toplam
cirolarinin, 25 milyon'® Tirk Lirasini asmasidir. Bu 6zellikleri tasiyan
sirketler, beraberce bildirimde bulunabilecekleri gibi, sirketlerden birinin
yapacagi bildirim de gegerli olacaktir. Bildirim, Kurula ulastigi tarihte yapiimis
sayillacaktir. Ancak Tebligin 2.a maddesi, bildirimde bulunacak olan
tesebbuslerin, “bagimsiz” olmasi gerektigini hUkme baglamistir. Buna gore,
bagimsiz olmayan; fakat 4. maddede getirilen kriterleri saglayan sirketlerin
birlesmeleri RK’nin iznine tabi olmayacaktir. Bu da “bagimsizlik” unsurunun
tespitini gerektirmektedir. Doktrinde 0zellikle ayni grubun catisi altindaki
sirketlerin birlesmeleri agisindan, konu uzerinde durulmus ve bagimsizlik
unsuru aciklanmaya calisiimistir. Tekinalp, ayni gercek veya tuzel kisiye
bagli olmayan yani ayni glcun kontroli altinda bulunmayan tesebbdusleri,

ba§imsiz olarak nitelendirmektedir''".

Tekinalp, bagimsizlik unsurunu,
hukuki olgulara gore degil, ekonomik olgulara gore belirlemektedir.
Kanaatimizce de piyasanin igleyisini belirleyen ve teknik hukuki manada
birlesme olmayan bazi iglemleri de birlesme olarak niteleyen Rekabet
Hukuku kurallari nazara alindiginda, bu nitelendirme isabetlidir. Buna gore,
ayni grup catisi altinda bulunan sirketlerin birlesmelerinde bagimsizlik
unsurunun olmamasindan dolayr, RK'den izin alinmasina gerek
olmayacaktir''2. Gergekten, birlesmeye katisan sirketler, dogrudan ve dolayli
olarak, ayni kontrol glgleri tarafindan ydnetiliyorlarsa, glglerinin birlesmesi
durumunda bir degisiklik olmayacaktir'*®. Mesela ayni grubun catisi altinda
bulunan, birbirine ikame mal Ureten iki sirketin birlesmesinde, birlesmeden

onceki ve sonraki durum agisindan bir degisiklik bulunmayacaktir. Cinku son

"% Metinde trilyon olarak gegmektedir.

" Tekinalp, “Rekabet Kurulunun iznine Gerek Olup Olmadigi Sorunu”, s. 782.

"2 Yilmaz, “Tiirk ve AT Hukukunda Birlesme ve Devralmalar”, s. 32; Tekinalp, “Rekabet
Kurulunun iznine Gerek Olup Olmadigi Sorunu”, s. 783.

s Tekinalp, “Rekabet Kurulunun iznine Gerek Olup Olmadigi Sorunu”, s. 783.
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tahlilde mallarin piyasaya dagitimi, fiyati gibi unsurlari belirleyen, yine ayni
gruptur. Yine buna benzer olarak, batmakta olan bir sirketin devralinmasinda,
devralma igleminin gergeklesmesinden az bir zaman sonra iflas edecek olan
sirketin mevcut pazar payinin piyasada bulunan diger sirket veya sirketlere

gececedi siiphesizdir'™.

Eger bu sirket disinda zaten piyasada guglu
konumda olan bir girket varsa, bunun tarafindan devralma iglemi, hukuka

uygun olacaktir.

Kurula yapilan bildirim tzerine Kanunun 10. maddesi uyarinca, Kurul
on bes gun icerisinde bir Oon inceleme yapacak veya birlesmeye izin
verilmesine ya da birlesmenin nihai incelemeye alinmasina, karar verecektir.
Birlesmeye izin verilmesi halinde, Rekabet Hukuku yonunden, sirketlerin
birlesmesinde herhangi bir engel kalmayacaktir. Birlesmenin nihai
incelemeye alinmasi halinde ise, birlesme nihai karar sonuna kadar askida
olacak ve uygulamaya sokulmayacaktir. Ayrica, gerekli gérdugu takdirde,
Kurul bagkaca tedbirler de almaya yetkili kilinmigtir. Nihai incelemeyi yapan
Kurul, ya birlesmeye izin verecek ya da birlesme talebini reddedecektir. izin
halinde birlesmenin diger islemlerine gecilebilecek; ret halinde ise, birlesme
gerceklesmeyecektir. Yapilan izin talebine ragmen, Kurulun herhangi bir
karar vermemesi halinde ise, birlesme bildirim tarihinden itibaren otuz gun

sonra yururluk kazanacaktir.

Kanunun 11. maddesi uyarinca, Kurula bildirim yapilmamasina
ragmen, Kurul herhangi bir sekilde birlesmeden haberdar olursa, birlesmeyi
incelemeye alacaktir. Yapilan inceleme neticesinde, birlesmenin hukuka
aykiri olmadigi anlasilirsa, izin verilecek; ama bildirimde bulunulimamasindan
dolayl, para cezasi uygulanacaktir. Birlesmenin hukuka aykiri oldugunun
anlasilmasi halinde ise, para cezasi ile birlikte, birlesmenin sona
erdiriimesine, hukuka aykiri olarak gergeklestiriimis olan batun fiili durumlarin
kaldirilmasina, sartlari ve suresi Kurul tarafindan belirlenecek sekilde ele

gecirilen her turlt payin veya mal varliginin eger mumkunse eski maliklerine

e imregiin, a.e. s. 372; Arslan, a.e. s. 30.
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iadesine; bu mumkun olmadigi takdirde, Gguncu kisilere temlikine ve devrine;
bunlarin eski malik veya uguncu kisilere temlik edilmesine kadar gegen sure
icinde devralan kigilerin devralinan tesebbuslerin yonetimine higbir sekilde
katilamayacagina, karar verilecektir. Kurul ayrica gerekli gérdigu baskaca

tedbirleri almaya da yetkilidir.

Gorildaga  Gzere, RKHK’nin 11. maddesi, olduk¢a radikal bir
duzenlemeyi icermektedir. HUkUm uyarinca, birlesmenin vuk’u bulmasindan
seneler sonra dahi, birlesmenin hukumsuzlugune karar verilebilecek ve
meydana gelen malvarligi karisikliklarinin mimkinse eski hale getirilmesi
gerekecektir. Bu dizenlemenin islem guvenligini olduk¢ca zedeleyecek
nitelikte oldugu tartismasizdir. Kaldi ki, bilgi ve bilisim teknolojisinin son
derece ilerledigi, gerek Ulkesel ve gerekse yerel duzeyde, yazili ve gorsel
medyanin, hele hele internet sitelerinin aktifliklerinin tartisilamaz hale geldigi
bir ¢gagda, hakim durum olusturacak bir birlesmeden veya zaten hakim
durumda olan ve surekli takip altinda bulunan sirketlerin yapacaklari
islemlerden, Rekabet Kurulu'nun bdyle uzun bir sire boyunca haberdar
olmayacaginin varsayimi da mumkun degildir. Dolayisiyla, Kurulun bdyle
radikal kararlari vermesinin 6nune geg¢mek icin, kanuna belli bir sure
konularak, islem guvenligine ve hukuka olan guveni sarsacak bu durumun

ortadan kaldirilmasi gerektigi kanaatindeyiz.

Konuya Yeni Kanun acgisindan baktigimizda ise, tecil ve ilanin
dizenlendigi Yeni Kanunun 153. maddesinde, Rekabetin Korunmasi
Hakkinda Kanunun hukumlerinin sakli tutuldugunu goérmekteyiz. Madde
gerekgesinde de acgikga 4054 Sayili Kanunun 7. maddesine atif yapiimis ve
hakim durum olusturan veya mevcut bir hakim durumu guglendiren

birlesmelerin, hukuka aykiri oldugu vurgulanmisgtir. Dolayisiyla, 4054 Sayili
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Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanunun hukumleri, Yeni Kanun agisindan

da cari olacaktir''®.

2.2.7. Tescil ve ilan

Genel kurullar ve imtiyazli pay sahipleri genel kurullarinca onaylanan
birlesme sozlesmesi ile taraflar her ne kadar bagli olsalar da s6zlesmenin
hakUmlerini dogurabilmesi igin, tescili gerekmektedir”6. Tescil, sirketlerin
yonetim kurullari tarafindan yaptirilacaktir. Yoénetim kurulunun tescili
yaptirmamasi halinde, diger sirket veya sirketlerin mahkemeye bagvurarak,
mahkeme kanaliyla tescilin gergeklestiriimesini saglayabilme imkanlari vardir.
Al Kihg, Yeni Kanun 28/1 uyarinca, birlesmeye katilan diger sirket yonetim
kurullarinin da ilgili olarak kabul edilebilecedini ve tescilin bunlar tarafindan
da yaptirilabilecegini savunmaktadir'”’. Kanaatimizce, bu gériise katilmak
imkani yoktur. Buradaki ilgililer, tescili talep edebilecek kisilerdir. Kaldi ki,
tescil talebi, munhasiran yonetim kurulunun yetkisindedir. Tescil talebinin
muinhasiran yoénetim kurulunun yetkisi dahilinde olmadidi farz edilse bile,
gérus, yine yapma borglarinin ifa edilmemesi halini dizenleyen, BK. 97/1’e

aykirilik teskil edecektir'®.

Tescil ile devreden ortaklik infisah eder. Ancak bu infisah tasfiyesiz
infisah oldugu igin, sirket Unvanina “tasfiye halinde” ibaresi eklenmez. Ayrica,

her ne kadar tasfiye agamasi olmasa da kanun geregi mallarin birlegtiriimesi

"5 Bkz. Hikmet Sami Tirk, “Tasari Hakkinda Genel Degerlendirme”, Turk Ticaret Kanunu
Tasarisi-Konferans, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitlisti, Ankara 2005, s. 26.

"8 Nevin Soygiir, Sirketler Hukuku, Marmara Universitesi Nihad Sayar Egitim Vakfi
Yayinlari, Istanbul 1993, s. 15; Osman Kiper, Uygulamada Ticaret Sirketleri, Egitim
Yayinlari, istanbul 1981, s. 56; Bahtiyar, a.e. s. 13; Pasli, a.e. s. 170; Al Kili¢, a.e. s. 141;
Bilgili/Demirkapi, a.e. s. 76 vd; Doganay, a.e. s. 1318; Erem, a.e. s. 62; Cevik, a.e. s. 1142
vd; ipekgi, a.e. s. 885.

" AIKilig, a.e. s. 146 vd.

"8 Bkz. yuk. s. 60 vd.
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anina kadar, devreden sirket sicildeki varhigini, yani tiizel kisiligini korur'®.
Mallarin  birlestiriimesiyle; yani borglarin 6denmesi veya teminata

baglanmasiyla beraber, sirket de sicilden terkin edilir'%°.

Sirketlerin tescil sirasi ve hangi sirketin tesciline oncelik taninacagi
konusunda, Kanunda herhangi bir duzenleme mevcut degildir. Halbuki,
birlesmenin gecerlilik kazandigi anin tespiti, birlesmenin sonuglarinin
uygulanmasi bakimindan, son derece onemli bir meseledir. Bu durum,
doktrinde farkh goruslerin ortaya c¢lkmasina sebebiyet vermistir.
Tekinalp(Poroy/Camoglu) ve Yanl, devreden sirketin tesciline oncelik
tanimig, devreden sirketin tescilinin kurucu, devralan sirketin tescilinin ise,
aciklayici nitelikte oldugunu savunmustur'®'. Yasaman ise, devralan sirketin
tesciline oncelik tanimig ve devralan ortaklik tescili 6nce yaptirmis ise,
mallarin  kulli halefiyet yoluyla kendisine gececegini; tescili devreden
ortaklidin 6nce yaptirmasi halinde ise, islemin askida hikimsiz oldugunu

savunmustur'?.

Yeni Turk Ticaret Kanununda ise, 152. maddede, ...birlesme karari
alinir ainmaz, yénetim organlari, birlesmenin tescili igin ticaret siciline
bagvurur, denilmek suretiyle, tescil hususunda acele davraniimasi gerektigi
vurgulanmig; ancak tescilde siraya ve hangi tescilin kurucu etkiye sahip
oldugu belirtiimemistir. Bununla beraber 153. maddenin gerekgesinde,
...devrolunan sirketin yaptirdigi tescilin kiilli halefiyet ve birlesme
bakimindan kurucu etkisini hiikkme baglamaktir... ve ...diger bir sonug
da devralan sirketin birlesme kararini tescil ettirmesinin kurucu degil,
aciklayici oldugudur... denilmek suretiyle, kanunkoyucunun iradesi agik bir

bicimde dile getirilmistir. Buna gore, devrolunan sirketin yaptigi tescil kurucu

"° Tiirk, Ortakliklarin Birlesmesi, s. 127.

120 Tiirk, Ortakliklarin Birlesmesi, s. 126 ve 131.

21 Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s. 121; Veliye Yanl, “Sermaye Piyasasi Kanunu
Acisindan Anonim Sirket Birlegmeleri”, Sirket Birlesmeleri, Ed: Haluk Sumer/Helmut
Pernsteiner, Alfa Yayinlari, istanbul 2004, s. 93 vd.

122 Yasaman, Birlesme, s. 88.
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etkiye sahip olacak ve birlesme bu tarihte hiikiimlerini doguracaktir'?®. Al
Kilig, bu acgik ifadeye ragmen, maddeyi devralan gsirketin de sicile tescil
yaptirmasi halinde devrolunan sirketin tescilinin kurucu nitelik tagiyacagi

seklinde yorumlamaktadir'®.

Kanaatimizce bu yorum, “kanuna kargi yorum” niteligindedir. Nitekim,
kanun koyucu niyetini daha agik bir sekilde ifade edemezdi. Kaldi ki, devralan
sirketin tescili yaptirmamasina ragmen, devrolunan sirketin yapacagi tescile
kurucu etki baglamak, beraberinde ¢6zimsuz problemler de getirmemektedir.
Yeni Kanunun sistemindeki en buyuk sorun, devrolunan sirketin birden fazla
olmasi halinde, hangisinin tesciline éncelik taninmasi gerektiginin tespitindeki
glcliktir'®. Gergekten, bu sorun uygulamada bir hayli karisikliklara neden
olabilecek niteliktedir. Burada devrolunan buatin ortakliklarin tescilini
beklemek veya ayni giin tescil sarti getirmek, isabetli bir ¢ézim olabilir'?®.
Yururlige girmeden 6nce Yeni Kanuna eklenecek bir maddeyle, bu sorun

mutlaka ¢ozumlenmelidir.

Devralan ve devrolunan ortakliklar birlesme kararlarini tescil ettirmekle
beraber, ayni zamanda TTSG'de ilan da ettireceklerdir. TK. 150 uyarinca,
birlesme ilan giiniinden (¢ ay sonra hiikiim ifade edecektir'?’. Doktrinde bu
hikmun anonim ortaklik disindaki sirketlerde uygulanacagi

28 flan kurucu bir etkiye sahip olmamakla birlikte, dzellikle

savunulmaktadir
birlesmeden etkilenecek olanlarin birlesmeden haberdar olmalarini saglar.
Yeni Kanun agisindan da degisen pek bir sey yoktur. Yeni Kanun uyarinca,

ilanla birlikte 158. maddede belirtilen ortaklarin sahsi sorumluluklarina iliskin

'2% Costan, a.e. s. 188 vd.

124 AL Kilig, a.e. s. 144.

2 Necla Giiney Agdag, “Tirk Ticaret Kanunu Tasarisinda Sirketlerin Yeniden
Yapilanmasina iligkin Diizenlemeler Hakkinda Genel Degerlendirme”, Yeditepe
Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C. 2, S. 1, istanbul 2005, s. 506 vd; Al Kilig, a.e. s. 144
vd.
126 Cesitli ¢oziim sekilleri icin bkz. Giiney Agdag, a.e. s. 507 vd.

Soygiir, a.e. s. 15; Bastug, a.e. s. 71; Domanig, a.e. s. 1167; Erem, a.e. s. 63; ipekgi, a.e.
s. 906; Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s. 122.

128 Bjlgili/Demirkapl, a.e. s. 78; Tekinalp(Poroy/GCamoglu), a.e. s. 122.
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zamanagimi suresi, denklestirme akgesi istenebilmesi igin dngorulen sure ve

birlesmenin iptal edilebilmesi icin dngorulen sure igslemeye baglayacaktir.

2.2.8.Yeni Tirk Ticaret Kanunu Uyarinca Sermaye Sirketlerinin

Kolaylastirilmis Sekilde Birlesmesi

Yeni Turk Ticaret Kanunun 155. ve 156. maddeleri uyarinca, bazi
Ozellikteki sermaye sirketlerinin birlesmesinde bazi kolayliklar getirilmistir.
Kolayliklarin uygulanabilmesi igin, birlesmeye katilan sirketlerin tamaminin
sermaye sirketi olmasi da sarttir. Bu kolayliklar, birbiriyle siki iligkisi olan ve
cogu defa hakimiyet iligkisi igerisindeki sirketlerin birlesmelerinde, surenin
gereksiz yere uzamasini ve bu sekilde lUzumsuz emek ve para kaybini
engellemek igin, olumlu bir sekilde kaleme alinmiglardir. Hukimlerin kaynagi
isvicre Birlesme Kanunu olup, hiikiimler Tirk Ticaret Kanunu uygulamasi

acisindan bir ilk olacaklardir.

Yeni Kanunun 155/1. maddesi uyarinca, devralan sermaye sirketi
devrolunan sermaye sirketinin oy hakki veren butlin paylarina veya sirket ya
da bir gergek kisi veya kanun yahut sdzlesme dolayisiyla bagh bulunan kigi
gruplari, birlesmeye katilan sermaye sirketlerinin oy hakki veren butin
paylarina sahipse, sermaye sgirketleri kolaylastirimig duzene gore

birlesebilirler.

Yeni Kanunun 155/2. maddesi uyarinca ise, devralan sermaye sirketi
devrolunan sermaye sirketinin butun paylarina degil de, oy hakki veren
paylarinin en az yuzde doksanina sahipse; azinlikta kalan pay sahiplerine,
devralan sirketin paylari ile 141. maddeye gore sirket paylarinin gergek
degerinin tam dengi olan bir kargilik verilmesi tercihinin onerilmesi ve

birlesmeden ek 0Odeme, herhangi bir kisisel edim yukimu ve Kkisisel

96



sorumluluk dogmamasi halinde, birlesme kolaylastirimis sartlarda

gerceklesebilir.

Yeni Kanun 156/1 uyarinca, 155/1°deki Ozellikleri tagiyan sirketler,
birlesme sdzlesmesinde sadece birlesmeye katilan sirketlerin ticaret
danvanlarini,  hukuki tdrlerini, merkezlerini, yeni kurulus suretiyle
birlesmelerde, yeni girketin turina, ticaret Gnvanini ve merkezini, gerektiginde
141. madde uyarinca ayrilma akgesini, devrolunan sirketin eylem ve
islemlerinin devralan sirketin hesabina yapilmig sayilacagi tarihi, yonetim
organlarina ve yonetici ortaklara taninan o6zel yararlari ve gerektiginde
sinirsiz sorumlu ortaklarin isimlerini, belirtirler'?®. Ayrica birlesme raporu
duzenlemeye, birlesme sozlesmesini denetletmeye ve inceleme hakkini
saglamaya zorunlu olmadiklari gibi, birlesme so6zlesmesini genel kurulun

onayina da sunmayabilirler.

Yeni Kanun 156/2 uyarinca, 155/2°’deki ozellikleri tasiyan sirketler,
birlesme sdzlesmesinde sadece’™® birlesmeye katilan sirketlerin ticaret
unvanlarini,  hukuki  turlerini, merkezlerini, yeni kurulus suretiyle
birlesmelerde, yeni sirketin turlind, ticaret Unvanini ve merkezini, sirket
paylarinin degisim oranini, 6ngérulmugse denklestirme tutarini; devrolunan
sirketin ortaklarinin, devralan sirketteki paylarina ve haklarina iligkin
aciklamalari, gerektiginde 141. madde uyarinca ayrilma akgesini, devrolunan
sirketin eylem ve iglemlerinin devralan sirketin hesabina yapilmig sayilacagi

tarihi, yonetim organlarina ve yonetici ortaklara taninan 6zel yararlari ve

129 Al Kilig, 146. maddenin g ve h bentlerinde dizenlenen, devrolunan sirketin eylem ve
islemlerinin devralan sirketin hesabina yapilmis sayilacagi tarihi ve yénetim organlarina ve
yonetici ortaklara taninan 6zel yararlari, birlesme sézlesmesinde yer almasi gereken kayitlar
arasinda saymamaktadir. Bu durum, Al Kilig’in madde metnindeki “ila” s6zcigini gbézden
kagirmasindan kaynaklanmaktadir. Oysa 156. madde ...a ve f ila i bentlerinde...
demektedir. Kanunkoyucunun “ila” sézctginu kullanmasindan dolayi, f ile i bentleri arasinda
yer alan, g ve h bentlerinde diizenlenen kayitlarin da birlesme sézlesmesinde yer almasinin
zorunlu oldugu kanaatindeyiz. Bkz. Al Kilig, a.e. s. 173 vd.

%0 Yeni Kanun Tasari halindeyken, madde 156/2, 47. maddedeki bulunan kayitlardan
bahsedilmisti. Kanunlagirken bu basit yazim hatasi dizeltimis ve 146. maddeye atif

yapilmistir..
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gereginde sinirsiz sorumlu ortaklarin isimlerini belirtirler™'. Ayrica, birlesme
raporu duzenlemeye ve birlesme sdzlesmesini genel kurula sunmaya zorunlu
degildirler. 149. maddede &ngorulen inceleme hakkinin ise, birlesmenin
tescili igin ticaret siciline yapilan bagvurudan otuz gin 6nce saglanmis olmasi

gerekmektedir.

31 Sinirsiz sorumlu ortaklarin isimlerinin yazilmasi zorunlu degildir.
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I1I. BOLUM

ALACAKLILARIN KORUNMASI

3. Genel Olarak

Alacak hakki, bir kimseden bir edimi, yani bir sey vermesini, yapmasini
veya yapmamasini, isteme yetkisini saglayan hakka denilmektedir'. Ticaret
sirketleri ve 6zel olarak anonim girketler, tizel kisilige sahip olduklarindan, bir
baska gercek veya tlzel kisiyle hukuki iligki i¢erisine girebilir ve alacakli ya da
borglu olabilirler’. Anonim sirketler alacaklilarina karsi, biitiin malvarliklariyla
sorumludurlar’. Anonim sirketlerin ortaklari ise, kollektif veya komandit
sirketlerin aksine, butun malvarliklariyla sorumlu olmayip sadece sirkete
getirmeyi taahhit ettikleri sermaye miktariyla sorumludurlar®. iste bu
sebepten dolayl, anonim sirketle rahathkla hukuki iliskiye girmek
istenilmeyebilir. Bu da anonim sirketin faaliyetlerini devam ettirebilmesinin
onundeki en blyik engeldir. Uglinci kisilerin anonim sirketle rahatlikla
iliskiye girebilmesi icin, her seyden o©nce malvarliginin en oOnemli

unsurlarindan olan ve pay sahiplerinin taahhUtleriyle olusan esas

' Oguzman/Barlas, a.e. s. 94; Oguzman/Oz, a.e. s. 12.
2 Alacak hakkinin sebebi, akitler, sebepsiz zenginlesme, haksiz fiiller ve ¢esitli kanun
hdkdmleridir. Bkz. Oduzman/Barlas, a.e. s. 95.
3 Kiper, a.e. s. 185.
* Kollektif ve komandit sirketlerde, sirket ortaklari alacaklilara karsi butin malvarliklariyla
sinirsiz olarak sorumludurlar. Ancak bu sorumluluk ikinci derece olup, énce sirkete miracaat
kurali gecerlidir.
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sermayenin, ¢esgitli vasitalarla, etkin bir gsekilde korunmasi gerekmektedir. Bu
husus, sirketle guvenilir bigimde hukuki iligkiye girilebilmesinin olmazsa
olmaz sartidir. Ticaret Kanunu da bu gibi sebeplerden dolayl dogrudan veya
dolayl olarak, basindan sonuna kadar basta malvarliginin korunmasina
hizmet etmek suretiyle®, alacaklilari koruyan cesitli hiikiimler getirmis ve bu
sekilde sirketin ticari faaliyetlerini rahatlikla surdurebilmesini saglamaya
calismistir®.

Basarili bir koruma sisteminin olusturulabilmesi igin, suphesiz
alacaklilar herhangi bir zarara ugramadan, zarar tehlikesinin 6nlenmesini
saglayan tedbirlerin alinmasi gerekmektedir. Clnkl zarara ugrayan alacakli,
haklarini genel hukuk kaideleri uyarinca, mahkemeler ve icra daireleri eliyle
almaya caligsacaktir. Bilhassa sirketlerin iflasa tabi olmalari, alacaklilarin elini
guglendirmektedir. Ancak kamu gucu ile hakki elde etmek, ¢ogu zaman
uzlcu ve zahmetli bir stireci de beraberinde getirecektir. Kaldi ki, bu yolla da
hakka sahip olmanin her zaman garantisi olmamaktadir. iste sirkete giiven
bakimindan, alacaklilarin bu imkanlarini kullanmalarina hi¢ IUzum

birakmayacak bir sekilde korunmalari en dogru yoldur.

TK'deki anonim sirket alacaklilarini koruyan hikimlere baktigimizda,
alacaklilarin zararina yol agabilecek bazi sebeplerin varligi halinde, cesitli
vasitalarla bu zararin meydana gelmesini engellemeye c¢aligildigini
gormekteyiz. Ancak kanun koyucu bununla yetinmeyerek, anonim sirketin
kuruculari, yonetim kurulu Gyeleri, denetgiler, mudurler, tasfiye memurlari gibi
onemli gorevleri ifa eden sahislar icin, alacaklilara karsi, bazen genel ve

bazen de 6zel sorumluluk hiikiimleri koymustur’. Bu hikimler uyarinca,

® Poroy(Tekinalp/Camoglu), a.e. s. 258 vd; Domanig, a.e. s. 332.
6 Domanig, Ticaret Kanununda pay sahipleri ve alacaklilarin korunmasi igin getirilen
hiakimleri, sirketin kurulus devresindeki formaliteler ve kontroller, kurulusu takip eden yillara
Ozel tedbirler, sirketin hem ilk yillarinda, hem de bu yillarn takip eden normal faaliyet
devresinde uygulanan uyarici ve Onleyici islemler ve tasfiye zamanina 6zel tedbirler, olmak
Uzere, gayet sitemli bir sekilde dort safhaya ayirmis ve birlesmelerde alacaklilarin
korunmasini, son bdlimde mutalaa etmigtir. Birlesme, tasfiyesiz infisahla neticelendiginden,
bu son kesim icin, “sirketlerin sona ermesinde alacaklilarin korunmasi” seklindeki ifadenin,
daha yerinde olacagini dusunmekteyiz. Bkz. Domanig, a.e. s. 332 vd.
" Genel sorumluluk haline TK. 359; 6zel sorumluluk haline ise, TK. 307 6rnek olarak
gOsterilebilir.
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alacaklilarin zararina bir netice meydana geldiginde, alacakllar bu kisilerin
sorumluluklari cihetine de gidebilecektirg. Konuyu bir ornekle acgiklamak
gerekirse, TK. 396 ve devaminda, esas sermayenin azaltilmasi
dizenlenmigtir. Hikme gore, genel kurulun esas sermayenin azaltilmasina
karar verebilmesi igin, yonetim kurulunun talebi Gzerine mahkemece atanan
uc kisilik bilirkisi heyetinin esas sermayenin azaltimasina ragmen,
alacakhlarin haklarini koruyacak aktiflerin bulundugunu musterek bir raporla
tespit etmesi sarttir. Genel kurul, esas sermayenin azaltiimasi kararini
agirlastirilmis nisaplarla alir ve esas sermaye TK. 272’de belirlenen asgari
sermaye tutarindan asagiya indirilemez. Ayrica, yonetim kurulu karari
TTSG’de U¢ defa ilan edecek ve son ilandan itibaren iki ay iginde alacaklilarin
teminat talep edebileceklerini veya ddeme isteyebileceklerini belirtecektir®.
Sirketce bilinen alacaklilara ayrica davet mektubu gdnderilecektir. Esas
sermaye, ancak bu sudrenin bitmesinden ve beyan edilen alacaklarin
0denmesinden veya teminat altina alinmasindan sonra fiilen
azaltilabilecektir. Kararin tescili igin ise, bu sartlara riayet edildigine dair
vesikalarin ticaret sicili memuruna ibraz edilmesi gerekecektir. iste yukaridaki
hikme ragmen, yonetim kurulu kendisine dugen yukumlulukleri yerine
getirmez ve her nasilsa tescil gergeklesirse, TK. 336 uyarinca sorumluluklari

cihetine gidilebilecektir.

Hemen belirtmek isteriz ki, alacaklilarin haklarina halel getirebilecek
¢esitli durumlarin varliginda, olumsuz sonuglarin dogmasini engellemek igin,
kanun koyucunun aldigi tedbirler de genellikle iki bicimdedir. Bunlardan
birincisi, kanunca belirlenen usuller dahilinde, genellikle sirket organlarinin
yapacaklari bazi iglemler Uzerine, belirli taleplerin sirkete iletiimesi
seklindedir. ikincisi ise, kanun koyucunun sirkete, bilirkisi incelemesi

yaptirmak, Sanayi ve Ticaret Bakanligi’'nin, SPK’nin denetimine tabi olmak

® Yukarida da dile getirdigimiz gibi, ¢esitli kanun hikimleri de alacak sebebi olusturmaktadir.
iste Ticaret Kanunu, bu hususa ¢ok sik yer vermistir.
® Esas sermaye zararla nedeniyle bilangoda husule gelen bir acigi kapatmak maksadiyla ve
bu aciklar nispetinde azaltilacak olursa, idare meclisince alacaklilari davetten ve bunlarin
haklarinin 6denmesinden veya teminattan vazgecilebilir (TK. 397/2).
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gibi, yukimlilikler yiiklemesi seklindedir'®. Esasen bu ikinci sekil, sadece
alacakhlarin korunmasina degil, ¢ogu zaman pay sahiplerinin ve sirketin

korunmasina da hizmet etmektedir'.

Burada, Ticaret Kanununun alacakhlara verdigi 6nemi vurgulamak
amaciyla, alacakhlarin haklarinin sirketin bir bagka organinin igleme dahil
olmadan, bizzat kendi insiyatifleri ile korundugu, istisnai bir duruma deginmek
istiyoruz. Bu istisnai durum, TK. 436’da duzenlenmistir. HUkUm uyarinca,
alacaklilar esas sermayesinin 2/3’'Unu kaybeden sirket aleyhine fesih davasi
agabileceklerdir12. HUkUm, herhangi bir zarar ortaya cikmaksizin, bizzat
kendi haklarini agacaklari bir dava ile alacaklilara haklarini koruma imkanini
saglamistir’>. Gériildigi lizere, Kanunun alacaklilara sirketin hukuki varhgini
kaybetmesine yol acacak bodyle bir sireci baslatma imkanini vermesi,

alacaklilarin haklarinin korunmasina verdigi 6nemi acgik¢a gostermektedir.

iste anonim sirket birlesmelerinde alacaklilarin korunmasi igin getirilen
hakimler de bu temel ilkeler 1sidinda dizenlenmigtir. Ancak tabiidir ki,
getirilen bu hikdmlerin alacaklilarin menfaatlerini ne 6élgtide koruduklari,

bagka hukumlerle takviyeye gerek olup olmadigi, tartismaya aciktir.

10 Costan, alacaklilarin korunmasini, “bireysel koruma” ve “kurumsal koruma” olmak Uzere,
ikiye ayirmaktadir. Bireysel koruma, menfaati korunan kimsenin bizatihi bagvuruda bulunarak
alacag! tedbirler; kurumsal koruma ise, menfaati korunan kimsenin herhangi bir talebi
olmaksizin, alinan tedbirleri ifade etmektedir. Ayrintili bilgi icin bkz. Costan, a.e. s. 25 vd.
" Kanun koyucu bazi hallerde, alacaklilarin korunmasi igin, TK. 404 gibi, sirketten baska
kisilere de bazi yukumlulikler yuklemigtir. Ancak bunlarda alacaklilar sinirli kalmayip, ¢ok
¥6n|i) bir menfaat grubuna hizmet vermektedir.
2 Ancak, davacinin alacagina karsi muteber teminat gosteriimesi halinde, fesih karari
verilemeyecektir (TK. 436).
® Yeni Kanunda da alacaklilarin sirketin feshini dava edebilecekleri hilkme baglanmistir.
Yeni Kanun madde 353/1 uyarinca, sirketin kurulusunda kanun hikimlerine aykiri hareket
edilmesi suretiyle, alacaklilarin, pay sahiplerinin veya kamunun menfaati dnemli bir derecede
tehlikeye dusirilmus veya ihlal edilmis ise, yonetim kurulu, Sanayi ve Ticaret Bakanligi, pay
sahipleri veya alacaklilar sirketin feshini talep edebileceklerdir.
Yine Yeni Kanun madde 530/1 uyarinca, uzun slreden beri sirketin kanunen gerekli
organlarindan biri mevcut degilse veya genel kurul toplanamiyorsa, yénetim kurulu, Sanayi
ve Ticaret Bakanlgi, pay sahipleri veya alacaklilar, sirketin feshini talep edebileceklerdir.
Goruldiga uzere, Yeni Kanun da sirketin hukuk aleminden tamamen silinmesi sonucunu
doguracak bir sidrecin baslatimasi imkanin alacaklilara vermesiyle, alacaklilarin
korunmasina verdigi 6nemi, acikga gostermistir.
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3.1. Anonim Sirketlerin Birlesmesinde Alacaklilarin Korunmasini

Gerektiren Sebepler

Yukaridaki bolumde de belirttigimiz gibi, alacaklilarin korunmasi igin
tedbirler alinmasi gerekiyor ve birtakim tedbirlerden de bahsediliyorsa,
alacaklilarin haklarini tehlikeye sokabilecek gesitli durumlar var demektir. Bu
tehlikeli durumlara iyi bir sekilde vakif olunmasi, alinacak tedbirlerin niteliginin
ve dozajinin belirlenmesi agisindan son derece 6nemlidir. Tedbirlerin tir ve
dozajinin isabetli bir bigcimde belirlenmesi de hem alacakllarin hem de
sirketin lehine olacaktir. Bu sebepten dolayi, alacakliyr bekleyen tehlikeleri

gbzden gecirmek yararli olacaktir.

3.1.1. Birlesmenin Olumsuz Sonu¢lanma ihtimali

Birlesmeler ve 0zel olarak anonim sirketlerin birlesmeleri, nasil
neticelenecedi 6nceden tam olarak kestirilemeyen ticari atilimlardir™.
Birlesmeler, suphesiz sirketlerin daha kuvvetli bir yapiya baranmeleri, ticari
faaliyetlerini ve karliliklarini arttirmalari amaciyla kurulan gug birlikleridir.
Ancak birlesmeler beraberlerinde gsirketlerin mali ve yonetimsel yapilarinin
degisikliklerini de icerdiklerinden'®, sonug her zaman olumlu olmayabilir'®. Bir
sirketin basarili olabilmesinin en buyuk sebebi, iyi bir yonetimdir. Birbirinden
tamamen bagimsiz iki sirketin birlesmesindeki yonetim kurulu, denetim kurulu
ve genel kurul degisikleri, islerin planlandigi gibi gitmemesine sebebiyet
verebilir. iste bu da alacaklilarin korunmasini gerektiren temel sebeplerden

biri olarak kargimiza gikmaktadir.

" Bununla beraber, hicbir birlesme var olan durumdan daha kétilye gitme amaciyla
yapilmayacagindan, beklentiler olumludur. Bu hususta bkz. Ceyda Oztiirk, “Sirket
Birlesmelerinin Sermaye Piyasasi ve Hisse Senedi Yatirnmcisi Agisindan incelenmesi”
Sirket Birlesmeleri, Ed: Haluk Sumer/Helmut Pernsteiner, Alfa Yayinlari, istanbul 2004, s.
270 vd.
° Oztirk, a.e. s. 271 vd.
16 Sermaye Piyasalarinin birlesmelere olan tepkilerinin degisik sektorlerdeki incelemesi igin
bkz. Oztiirk, a.e. s. 276 vd.
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3.1.2. Birlesme ile Bor¢lunun Degismesi

Bilindigi gibi, birlesmelerde kulli halefiyet ilkesi gegerlidir. Buna gore,
devralan veya yeni kurulan sirket, infisah eden sirketin haklarina sahip,
borglarindan da sorumlu olur'’. Yani infisah eden sirketin alacaklilari,
alacaklisi oldugu sirketin verecegi bir kararla, karsilarinda baska bir borgluyu
bulacaklardir. Hukukumuzda borglunun degismesi, BK. 173 ve devaminda
dizenlenen, “borcun nakli” muessesesi ile mumkundur. BK. 173 ve devami
maddelerine gore, karsisindaki bor¢lunun degismesi igin, alacaklinin rizasi
gerekmektedir'®. Bu husus, karsilikli gliven prensibinin temelini
olusturmaktadir. Birlesmede ise, alacaklinin kargisindaki muhatap, rizasi
olmaksizin degismektedir. Bu durum artik takip edebilecedi daha guglu bir
malvarhiginin karsisinda olmasi bakimindan, ¢ogu defa alacaklinin lehine
olabilir. Ancak ¢odu zaman bdyle olmasi, her zaman bu sekilde olacagi
anlamina gelmez. Dolayisiyla, baglangi¢cta kendisine guvenerek hukuki
iliskiye girdigi muhatabi rizasi olmaksizin degisen alacaklinin, bu sebepten
dolayl zarara ugramamasi ve kendisini koruyacak tedbirlerin alinmasi

gerekmektedir'®.

3.1.3. Sona Eren Sirketin Tasfiye Asamasina Girmemesi

Birlesmeye katilan sirketlerden en az biri infisah edecek ve sicilden
terkini ile birlikte hukuki varligi son bulacaktir. Ticaret Kanununa gore, sona
eren sirket tasfiye asamasina girer. Tasfiye, alacaklarin tahsilini, borglarin
0denmesini ve geriye bir mevcut kalirsa, bunun pay sahiplerine dagitilarak,

sirketin ticaret sicilinden silinmesini éngdren bir siirectir®. Yani amac, hic

" ilkenin detayli aciklamasi igin bkz. yuk. s. 30 vd.
'® Oguzman/Oz, a.e. s. 935 vd.
% Arslan, a.e. s. 34; Altag, a.e. s. 147 vd; Akbilek, a.e. s. 131; Tirk, Ortakhiklarin
Birlesmesi, s. 142.
% Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s. 848; Akbilek, a.e. s. 30; Altag, a.e. s. 19; Pulasl,
Sirketler, s. 420.
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kimseye zarar vermeksizin sirketin hukuki varliginin son bulmasidir. Tasfiye,
tasfiye memurlari tarafindan ydrutular ve tasfiyeye giren sirketin Gnvanina,
“tasfiye halinde” ibaresi eklenir. Sirketin faaliyetleri de ancak tasfiye gayesiyle
sinirh hale gelir. Tasfiyenin basarili bir sekilde tamamlanabilmesi igin ilk
asama, sirketin alacaklarinin tahsili ve borclarinin édenmesidir?'. Bunun igin
de alacaklilarin korunmasini éngéren bir dizi tedbir getiriimistir®. Ustelik
anonim sirketlerin tasfiyesini diizenleyen hiikiimler, emredici niteliktedir?>. Bu
tedbirlerden en o6nemlisi, alacaklilarin alacaklarini beyan etmesi igin
ongorulen uguncu ilandan itibaren bir sene boyunca, pay sahiplerine kalan
mevcudun dagitilamayacak olmasidir®®. Ayrica, pay sahiplerinin baz
durumlarda aldiklarini iade etme yukumleri ve sirket sicilden silinse dahi,
alacakhlarin talebiyle yeniden sicile kaydi ve ek tasfiyenin yapilabilme imkani,
alacaklilarin haklarinin ne denli korundugunun, acgik bir gostergesidir.

Dolayisiyla tasfiye, tamamen alacaklilarin lehine igleyen bir suregtir.

Sirketin bir baska sekilde sona ermesi ise, iflas etmesidir.® iflas, iflas
idaresi tarafindan yuratulur ve bagindan sonuna kadar alacakhlarin haklarinin
korunmasi amagclanmistir. Oyle ki, iflasa karar verilmesi ile birlikte, borglu
sirketin haczi kabil butin mallar bir masa teskil eder ve alacaklilarin

alacaklarini almalari igin degerlendirilir.

Birlesmelerde ise, sirket sona ermesine ragmen, tasfiye asamasina
girmez. Tasfiyesiz infisah eder. Bu durum, genel kuralin aksine istisnai bir
nitelik tasimaktadir. Birlesmelerdeki amag, sirketin daha guclu bir sekilde
faaliyetlerini devam ettirmesi oldugundan, sirketin tasfiyeye girmesi
birlesmenin niteligiyle bagdasmaz?®. Gériildigli Uzere, birlesmede infisah

eden sirket tasfiyeye girmeyecegi icin, alacaklilar tasfiyenin koruyucu

' Karahan, a.e. s. 215.
22 Karahan, a.e. s. 165 vd; Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s. 864 vd.
= Domanig, a.e. s. 199; Arslan, a.e. s. 32; Turk, Ortakliklarin Birlesmesi, s. 136.
4 Buradaki stirenin hak dustrici olup olmadidi doktrinde tartismalidir. Kars. Karahan, a.e.
s. 187 vd; Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s. 840 vd; Pulagli, Sirketler, s. 427 ve dp. 23.
% Sona ererek tasfiye haline giren bir girketin malvarliginin borglarini kargilamayacaginin
anlasiimasi halinde, tasfiye memurlari durumu mahkeme bildirir. Mahkeme, durumu arastirir
ve tasfiye memurlariyla ayni kanaate varirsa, sirketin iflasina karar verir. Bkz.
Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s. 868; Pulasli, Sirketler, s. 428.
% T{rk, Ortakliklarin Birlesmesi, s. 46; Tirkoglu, a.e. s. 15 vd.
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hiikimlerinden mahrum kalacaklardir?’. Tasfiyenin getirdigi koruyucu
hikumlerden yararlanamayan alacaklilarin zarar gormemeleri igin de

alacaklilari koruyan tedbirlerin alinmasi gerekmektedir.

3.1.4. Mali Durumu Iyi Olmayan Bir Sirketin Birlesmeye Katilma

[htimali

Tezimizin birinci béliminde de belirttigimiz gibi, tasfiye halinde olan
veya sermayesinin 2/3'U karsiliksiz kalan bir sirketin birlesmeye katiimasi
mimkiindir?®. Ancak bu sirketlerin birlesmeye katilmasi her ne kadar
mumkinse de birlesme iglemleri ve birlesmeden sonraki durum, ¢ok zorlu
gececektir. Cunku tasfiye halindeki bir sirket, uzun zamandan beri ticari
faaliyetlerini birakmistir ve muhtemelen hi¢ de az olmayan bir bor¢ yuku
altinda olabilir. Sermayesinin 2/3’U karsiliksiz kalan sirket ise, ticari hayatinda
pek de basarili olamamis ve ¢ogu defa borg yuku bir hayli fazla olan bir
sirkettir®®. Dogal olarak, fiiliyatta bu sirketlerin bir baska sirketi devralmalari
ya da yeni sirket kurmak suretiyle bir bagka sirketle birlesmeleri mumkuin
olmayacaktir. Bu sirketler bir bagka sirketle birlestiklerinde, devralan sirket
blylk bir bor¢ yikini de Uzerine aliyor demektir. iste burada, her seyden
once devralan sirketin alacaklilarinin  korunmasi gerekecektir’®. Cinki
devralan sirketin alacaklilari, bu sirketin alacakllariyla yarismak durumunda
kalacaklar ve takip edebilecekleri malvarligi miktarinda da ¢ogu zaman bir

azalma meydana gelecektir’. Ote yandan, tasfiye halindeki sirketin

2 T{rk, Ortakliklarin Birlesmesi, s. 134; Al Kilig, a.e. s. 57.
% SerPK'’ye tabi olan sirketler bakimindan istisnai durum icin bkz. yuk. s. 15.
2 Oyle ki, TK. 324 uyarinca, son yillik bilangoda esas sermayenin yarisinin karsiliksiz
kaldiginin anlagiimasi halinde, yonetim kurulu durumu derhal genel kurula bildirecektir. Esas
sermayenin  2/3’Unin  kargiliksiz  kalmasi halinde ise, genel kurul sermayenin
tamamlanmasina veya kalan 1/3 sermaye ile yetinilmesine karar vermedigi taktirde, sirket
feshedilmis sayilacaktir. Sirket aktifleri sirket alacaklilarinin alacaklarini kargilamaya
yetmedigi taktirde ise, ydnetim kurulu durumu mahkemeye bildirecek ve mahkeme sirketin
iflasina hilkkmedecektir.
% Neval Okan, “Ticaret Kanunu Tasarisinda Ortakliklarin Birlesmesinde Alacaklilarin
Korunmasi”, Vergi Raporu Dergisi, Yil:17, S. 122, Kasim 2009, s. 56 vd; Al Kilig, a.e. s. 59.
31 Bu hususta bkz. Tiirk, Ortakhlarin Birlesmesi, s. 140 vd.
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alacakhlari, tasfiyenin verdigi koruyucu hikimlerden mahrum kalacaklar, bu
sebepten dolayl korunmak ihtiyaci hissedeceklerdir. Sermayesinin 2/3’a4nu
kaybeden sirketin alacaklilari agisindan ise, bu alacaklilar ¢ogu zaman
sirketin iflasini bekleyen bir halde iken ve belki de bunun igin gerekli
prosedurleri baglatmigken, iflas hikimlerine dayanamamalari durumu ortaya
cikacaktir. Gergi bu sirketin daha iflasina karar verilmemistir ve gorunuse
gore birlesme alacaklilarin lehine gorinmektedir; ama yine de fiiliyattaki bu

durum yabana atilmamali ve alacakllari koruyan tedbirler alinmalidir.

3.2. Alacaklhilarin Korunmasi Bakimindan Nev’ilerin Ayni1 Olmasi

Kosulu

TK 147 uyarinca, sirketlerin birlesmesi i¢in gerekli olan 6n sart,
nev'ilerin ayni olmasi kosuludur®®. Ticaret Kanunu bir istisnayla birlikte,
farkl tiirden olan sirketlerin birlesmesini yasaklamistir®®. Buna gére, kollektif
ile komandit sirket ve anonim ile sermayesi paylara bolunmis komandit
sirket, birlesme bakimindan ayni nev’iden sayilacaktir®*. Kanun koyucu,
ortaklarin yukumlaltk bigimlerinin degismesi, ortaklik sermayeleri arasindaki
bigim farklari, ortakliksal haklar arasindaki bigim farklari, alacaklilarin zarara

ugrama ihtimallerinin varhg gibi sebeplerle®®, bu kosulu getirmigtir%.

%2 Ticaret Sicili T0zidld madde 79 uyarinca, sicil memuru kosula uyulup uyulmadigini
bilhassa inceleyecektir. Kosulun Tidrk Hukukundaki kdkeni i¢in bkz. Tlrk, Nev’ilerin Ayni
Olmasi Kosulu, s. 245 vd.
% Ancak soéz konusu yasagin, TK. 152’de dulzenlenen, nev'i degistirme ile celistigi
belirtiimistir. Bkz. Turk, Nev’ilerin Ayni Olmasi Kosulu, s. 315; Al Kilig, a.e. s. 32 vd.
* Odman, sirketlerin ayni nev’iden sayllmasinin sebebinin, sirket nev’ilerin arasindaki
sorumluluk farklarinin, pay sahipleri ve alacaklilar agisindan meydana getirebilecegi
sorunlari ortadan kaldirmak oldugunu dile getirmigtir. Bununla beraber, sermayesi paylara
bélinmis komandit sirket adedinin ¢ok az olmasi sebebiyle, uygulamada bu sekilde
birlesmelere pek rastlanmamaktadir. Bkz ve kars. N. Ayse Odman, “Ticaret Ortakhilarinin
Bolunerek velveya Birlegserek Yeniden Yapilandiriimasi”, 40. Yilinda Tudrk Ticaret
Kanunu, istanbul 1997, s. 48; Tiirk, NeVv’ilerin Ayni Olmasi Kosulu, s. 383 vd; Al Kilig, a.e.
s. 33.
% Siiphesiz, kanun koyucunun hangi saike gore hareket ettigi kesin olarak bilinememektedir.
Bununla beraber, kanun koyucunun bu sebepleri disiindiigi kuvvetle muhtemeldir. Tiirk,
asll sebebin Ticaret Kanununun basindan beri kabul ettigi italyan ile Isvigre/Alman
sisteminden gelen celiskiler oldugunu, bu sebeplerin ancak tamamlayici etkiye sahip
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Konumuz agisindan Uuzerinde durmak istedigimiz sebep ise,
alacaklilarin korunmasi ihtiyacidir. Alacaklilarin korunmasi ihtiyaci burada,
batin malvarhigiyla sinirsiz sorumlu olan kollektif veya komandit sirket
ortaginin, sinirli sorumlulugu éngdren bir sirketle birlesmesi halinde kendisini
hissettirir. Gergekten, sirket ortaginin butin sahsi malvarhdini takip
edebilecek olan bir alacakl, birlesme ile bu imkanini kaybetmektedir. iste
kanun koyucu tarafindan, nev’ilerin ayni olmasi kosulunun getiriimesinin
sebeplerinden biri de budur®’. Peki, boyle bir durumun varligi, bu kosulun
getirilmesi igin gecerli bir sebep olabilir mi? Kanaatimizce, bu sekilde kati bir
sinirlamaya hi¢ gerek yoktur38. Cunku oncelikle alacaklilarin korunmasi igin
getirilen diger imkanlar ve Ozellikle anonim gsirketin esas sermayesini
koruyucu diger hikiumlerin varhigi, alacaklilar yeterince korumaktadir®.
Ayrica boyle bir kosulun ongorulmesi, sinirh sorumluluk esasinin
benimsendigi limited ortakliklarla, anonim ortakliklarin birlesememesini de
aciklayamamaktadir. Ayrica, Yeni Kanunda oldugu gibi, malvarligiyla sinirsiz
sorumlu olan girket ortaklarinin, yeni sirkette de bu sorumluluklarinin belirli bir

siireyle devaminin diizenlenmesi ile de ek bir koruma saglanabilir®.

Kanun koyucu sermayesi paylara bolinmids komandit ortakliklarla
anonim ortakliklarin birlesmesine cevaz vermis, ancak bu duzenleme ile
karisik bir durum meydana getirmigtir. TK. 453 uyarinca, bir anonim girket
sermayesi paylara bolunmids komandit sirket tarafindan devralinirsa,
komandite azalar anonim sirketin borclarindan sinirsiz ve muteselsil olarak
sorumlu olacaklardir*’. Diger durumlarda ise, anonim sirketlerin birlesmesi
halinde uygulanan hukumler uygulanacaktir. Goéruldugu Uzere, anonim
sirketlerin alacakllar1 icin getirilen koruma oldukga etkileyicidir. Bununla

beraber, sermayesi paylara boluinmis komandit sirketin anonim sirket

olduklarini belirtmektedir. Bkz. Turk, Nevilerin Ayni Olmasi Kosulu, s. 313 vd. Ayrica, Yeni
Kanundaki durum agisindan bkz. Costan, a.e. s. 34.
%6 Sebeplerin ayrintili agiklamasi i¢in bkz. Turk, Nev’ilerin Ayni Olmasi Kosulu, s. 292 vd.
¥ Ayrica bkz. Turk, Nev’ilerin Ayni Olmasi Kosulu, s. 294 vd.
38 Ayni goruste, Odman, a.e. s. 48.
% Tirk, Nevilerin Ayni Olmasi Kosulu, s. 295. Ayrica, farkh tedbirlerin de getiriimesi
gerektigi yonlinde bkz. Odman, a.e. s. 48.
% Tiirk, Nev’ilerin Ayni Olmasi Kosulu, s. 295.
*! Domanig, a.e. s. 1181; Doganay, a.e s. 1319; Cevik, a.e. s. 1151.
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tarafindan devralinmasi hali veya bu iki sirketin yeni bir anonim sirket catisi
altinda birlesmeleri halinde*, sermayesi paylara bolunmus komandit sirket
alacakhlarinin durumu 6nem kazanmaktadir. Asil korunmasi gereken grup
bunlar olmasi gerekirken, kanun koyucu bunlara iligkin 6zel bir dizenleme
getirmemigtir. Oysa burada, hukuk birligini saglamak adina, komandite
azalarin eski sirketlerinin borglarindan en azindan belirli bir sireyle sorumlu
olmalari gerekirdi. Ancak kanun koyucu tarafindan bdyle bir sorumluluk
durumu benimsenmedigi igin, bu ortaklarin eski sirketlerinin borglarindan

sinirsiz olarak sorumlu olmayacaklari kanaatindeyiz.

Yeni Kanuna baktigimizda ise, mevcut Kanunun kabul ettigi bu
sistemin degistirildigini goérmekteyiz. Yeni Kanunun “Gecgerli Birlesmeler”
baglikli 137. maddesi uyarinca, sermaye sirketleri ve 0zellikle anonim
sirketler, sermaye sirketleri ve kooperatifler ile, ayrica devralan sirket olmak
kaydiyla, sahis sirketleriyle birlesebileceklerdir*®. Maddenin mefhumu
muhalifinden, anonim sirketlerin devrolunan sirket olarak sahis sirketleriyle
birlesemeyecegdi sonucu ¢ikmaktadir. Madde emredici oldugundan, maddeye
aykiri olarak gergeklesen fiili birlesmeler, butlan ile sonuglanacaktir. Madde
gerekgesi hUkmd, ...bir sermaye sirketi, kendisi devrolunan sirket olarak,
kollektif ve komandit sirketlerle birlesemez. Yani bu varsayimda
sermaye sirketi muhakkak devralan girket olmalidir. Bir sinirsiz sorumlu
sirketin  simirl  sorumlu  sirketi devralmasi kanunca uygun
gorilmemistir. ... Sirket borglarindan kisisel olarak sorumlu olan
ortaklarin, sirket borglarindan sorumlu tutulmayan ortaklara
déniigsmeleri uygun gériilmis, tersi reddedilmistir. Ciinki, sirket
borglarindan ortaklarin kisisel olarak sorumlu olduklari bir sahis
sirketinin anonim sirkete iltihak etmesiyle, sermaye sirketinin
ortaklarinin girket borglarindan sorumlu tutulmayacaklari bir konuma

gelmeleri, sahis sirketinin alacakhilarinin korunmasini gerektirir, fakat

*2 Bu iki sirketin sermayesi paylara bolinmuis yeni bir komandit sirket catisi altinda

birlesmeleri halinde ise, sermayesi paylara bolinmuis komandit sirket tarafindan devralinma
durumundaki sonuglar cari olacaktir.
*3 Yeni Kanun madde 124/2 uyarinca, kollektif ve komandit sirketler sahis; anonim, limited ve
sermayesi paylara boélinmis komandit sirket ise, sermaye sirketleridir.
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anonim sirket pay sahiplerinin kolektif sirket ortagi sifatiyla sinirsiz
sorumlu olmalari halinde, alacaklilarin korunmasina gerek yoktur,
diyerek aciklamaktadir**. Hemen belirtelim ki, madde gerekgesine
bakildiginda, neV’ilerin ayni olmasi kosulunun alacaklilarin korunmasiyla ne
kadar yakin bir baglanti icinde oldugu kolaylikla gorulmektedir. Ancak kanun
koyucunun izin verdigi sistemde, sahis ortakliklarinin sinirsiz sorumlu
ortaklari, sinirli sorumlu ortaga dénusmektedir. Bu ise, alacaklilarin lehine
degil, zararina sonug dogurmaktad|r45. Bunun icin, eski sirketlerinin
borglarindan sinirsiz olarak sorumlu olacaklarina dair bir hUkum getirilmelidir

ki, bu zarar bertaraf edilebilsin.

Yeni Kanunun musaade etmedigi, sermaye ortakhdinin bir Kigi
ortakhdi tarafindan devralinmasi halinde ise, sinirli sorumlu ortak, sinirsiz
sorumlu konuma gelmektedir. Bu ise, alacaklilarin menfaatine bir durum
olusturacaktir®®. Oyle ise, mevcut durum, gerekgenin aksi bir sekilde cereyan
etmektedir*’. Doktrinde, Yeni Kanunda olusan bu hatanin mehaz isvicre
Birlesme Kanununun ¢ok buyuk bir bolimuyle aynen alinmasindan
kaynaklandi§i ileri strtimistir. Bu fikre gore, Isvigre sirketler hukukunda
kollektif ortakliklarin tuzel Kisilikleri yoktur ve kisi ortakliklarinin sermaye
ortakliklarini devralmalarinin yasaklanmasinin nedeni, birlesmenin tasfiyesiz
olacagindan, sermaye ortakliklarinin tasfiyesine dair olan hukumlerinin
dolaniimasinin engellenmesi istegidir*®. Doktrinde ileri siriilen bu gériise
katilabilinir ise de gerekge incelendiginde, kanun koyucunun aslinda sinirli
sorumlu olan sermaye sgirketlerinin ortaklarinin sinirsiz sorumlu olmasini

onleyerek, pay sahiplerini korumay1 amagcladigi kanaatindeyiz.

4 Akudur, a.e. s. 106 vd.
*> Bununla beraber, Yeni Kanunun 158. maddesi uyarinca, kollektif ve komandit sirket
ortaklari, infisah eden sirketin bor¢larindan c¢esitli kosullarla sorumlu olmaya devam
edeceklerdir.
40 Ayni gériiste, Moroglu, Degerlendirme ve Oneriler, s. 86; Al Kilig, a.e. s. 77.
*" Giiney Agdag, a.e. s. 501.
8 Giiney Agdag, a.e. s. 501 vd.
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3.3. Korunmasi Gereken Alacaklilar

Gerek mevcut Ticaret Kanununda gerekse Yeni Kanunda, ticaret
sirketlerinin ve anonim girketlerin birlesmesinde, alacakllari koruyan bazi
onlemler alinmistir. Bu onlemleri, alacakhlarin itiraz hakki, malvarliginin ayri
yonetiimesi ve alacakllarin teminat talep etme hakki olarak siralayabiliriz.
Asagida ilgili bolumlerde ayrintili bir bicimde ele alacagimiz bu tedbirlere
gegmeden oOnce, bu tedbirlerden yararlanacak olan alacaklyr tanimak

gerekmektedir.

Yukarida belirttigimiz gibi, alacak hakki, bir kimseye bir bagkasindan
bir edimi, yani bir sey vermesini, yapmasini veya yapmamasini isteme
yetkisini*® saglayan hakka denilmektedir®®. Diger bir ifadeyle, alacak hakkinin
konusunu, verme, yapma ve yapmama borcu teskil etmektedir. Anonim
sirketler de alacakllarina karsi borclu durumda olduklarindan, anonim
sirketin hangi borg¢larindan dolayi, alacakllarin korunmasina hizmet eden
tedbirlerleri almakla yukimlu oldugu sorusu 6nem kazanmaktadir. Onun igin,
cesitli borgluluk durumlari agisindan konuya dedinmenin faydali olacagi
kanaatindeyiz. Ancak onemle belirtmek isteriz ki, inceleyecegimiz olan

hususlar, alacaklinin alacak talebi Uzerine, girketin itirazi degildir.

3.3.1. Alacagin Konusuna Gore

Alacagin konusu gesitli sekillerde kargimiza ¢ikabilir. Borglar; verme,
yapma ve yapmama borcu olarak uge ayrilmaktadir. Hemen belirtmek isteriz
ki, alacagin konusu ne olursa olsun, koruma tedbirlerinin s6z konusu
olabilmesi i¢in, borcun dogmus olmasi gerekmektedir. Bor¢ dogmadan,
sadece  hukuki  sebebin  gerceklesmesi, koruma  tedbirlerinden

yararlanilabilmesi icin yeterli degildir. Yeni Kanunda 157. ve 158. madde

*9 Alacak hakki ile talebin farki igin bkz. Oguzman/Oz, a.e. s. 12.
* Bkz. yuk. s. 99.
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gerekgeleri birlikte degerlendirildiginde, bu husus ¢ok net bir bigimde acgiga
cikmaktadir’'. Mevcut Kanunda ise, bu hususta herhangi bir diizenleme yer
almamaktadir. BK. 150'deki sarta baglh borglardaki mustakbel alacagi
koruyan duzenlemeler dusunuldiginde, birlesmeler igin farkli sonuca
varilamayacagi kanaatindeyiz®. Yani hukuki sebebin gerceklesmesi, koruma

tedbirlerinden faydalanmak igin yeterli olacaktir.

Verme ve yapma borglarinda bir sorun yoktur. Konusu bir seyin teslimi
veya bir seyin yapilmasi olan alacakta, alacakli koruma tedbirlerinden
yararlanabilir. Borcun konusunu bir seyin yapilmamasinin olusturmasi
halinde ise, borcun niteliginden dolayi, koruma tedbirlerinden yararlanma

imkani s0z konusu olmayacaktir.

3.3.2. Alacagin Dayandig1 Hukuki Sebebe Gore

Hukukumuzda borg, sozlesmeden, sebepsiz zenginlesmeden,
vekaletsiz is gormeden, haksiz filden ya da dogrudan dogruya kanundan
dogabilir. Ancak sozlesmeden dogan borglarin gecerlilik ifade etmesi igin,
bazi kogullar vardir. Bundan birincisi, sozlesmenin kanuna aykiri
olmamasidir. iste anonim sirketler hukukunda da lglincl kisilerle yapilan
bazi sbézlesmelerin hikim ifade etmesi icin, esas sdzlesmede hukim
bulunmasi gerekmektedir. Burada kaynagini esas sozlesmeden alan bazi

senet turlerini incelemek istiyoruz.

°" Bkz. as. s. 157 vd.
%2 BK.150 su sekildedir: Sart tahakkuk edinceye kadar borglu, borcun layiki veghile
edasina mani olacak her nev’i tasarruftan ictinap etmekle miikelleftir.
Sarta baglh tehlikeye diicar edilen alacakli, alacagi mutlak olan alacaklilarin haklarini
muhafaza i¢in yapmaya salahiyettar olduklari tedbirleri ittihaz edebilir.
Sartin tahakkukundan evvel yapilan temliki her tasarruf, sartin hiikiimlerini ihlal ettigi
nispette batil olur.
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3.3.2.1. Alacagin Esas Sozlesme ile Ihracina izin Verilen Baz

Senetlerden Dogmasi Halinde

Bu bodlumde uygulamada sikga rastlanan, anonim sirketlerce ihrag
edilen tahviller ve intifa senetleri Gzerinde durmak istiyoruz. Alacagin bu gibi
senetlerden dogmasi halinde, yani alacak senede dayanak olan bir
sozlesmeden kaynaklanmig ise, koruma tedbirlerinden yararlanilip

yararlanilamayacagi, bu senetlerin niteligine gore belli olacaktir.

3.3.2.1.1. Alacagn Intifa Senedinden Dogmasi Halinde

intifa senetleri, sahibine herhangi bir ortakliksal hak tanimayan,
sadece kéra ve tasfiye bakiyesine katilma ile yeni pay alma hakki olmak
lizere malvarliksal haklar taniyan®, bazen kiymetli evrak bazen de menkul
kiymet niteligini haiz senetlerdir®. intifa senetleri, anonim ortaklikla sahibi
arasinda kurulan bir sozlesmesel iliski ile meydana gelir. Bu iligkinin
kaynagini esas sozlesme olusturur. Dolayisiyla, intifa hakkinin kurulabilmesi
icin, esas sdzlesmede hikim bulunmasi zorunludur®. Intifa senetleri,
kurulugsta emegdi gegen kurucular veya anonim sirketle cesitli sekillerde
irtibatta bulunan yoneticiler, alacakllar gibi kisiler lehine ¢ikarilabilirler. intifa
senetlerinin 6zel bir turi olan katiima intifa senetleri ise, nakit karsihgi

cikarilmaktadir.

intifa senetlerinin  hukuki niteligi hakkinda doktrinde iki gériis
mevcuttur. Birinci goruse gore, intifa senetleri sahibine sarta bagh alacak

hakki taniyan kiymetli evraktir™®. Diger goriise gore ise, intifa senetleri bir

*% Her ti¢ hakkin da ayni anda taninabilecegi yoéniinde, Teoman, Anonim Ortaklikta intifa
Senetleri, istanbul Universitesi Kitapevi, istanbul 1978, s. 218.
* Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s. 700.
% Abuzer Kendigelen, “Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisinda intifa Senetleri”, Banka ve
Ticaret Hukuku Dergisi, C. XXV, S. 2, Haziran 2009, s. 63. Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s.
675.
% Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s.703.
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alacak hakki tanimayan; ancak sahibinin anonim ortakligin malvarhgina
katihmini saglayan kiymetli evraktir’’. Teoman’in da dile getirdigi gibi,
kanaatimizce intifa senetleri anonim sirketin malvarligina katilmayi saglayan
kiymetli evraktir. Ancak senet sahibi, gogu zaman sirkete kargi alacakh
konumuna gelecektir. Kaldi ki, doktrinde bir goérisun intifa senedinin sarta
bagll alacak hakki sagladigini ileri surmesinden dolayi, intifa senedi

sahiplerinin birlesmelerdeki durumunu incelemekte fayda vardir.

Hemen belirtmek isteriz ki, sagladigi malvarliksal haklar bakimindan,
alacakh duruma gelmis olan bir intifa senedi sahibi, koruma tedbirlerinin
tamamindan yararlanabilecektir. Burada herhangi bir tartisma yoktur. Bunun
disinda, kulli halefiyet ilkesi uyarinca, devralan veya yeni kurulan sirket, intifa
senedi sahiplerine es degerde haklar verecektir®®. Mevcut Kanunda agikca
yer almayan bu husus, Yeni Kanunun 140/5. maddesinde net bir bi¢cimde
vurgulanmis, devralan veya yeni kurulan sirketge intifa senedi sahiplerine es
degerde haklar taninacagi veya birlesme sozlesmesinin imzalandigi tarihteki
degerleriyle bunlarin satin alinacagi, hilkkme baglamistir’®. Aksi halde, yani
intifa senedi sahiplerine bu imkanlar taninmadigi hallerde, intifa senedi
sahiplerinin haklarina dogrudan bir muddahale olacagindan, intifa senedi
sahiplerinin dava haklari olacaktir®®. Zira intifa senedi sahipleri genel

kurulunun rizasi olmadan, bdyle bir sinirlandirma yapilamayacaktir®’.

" Teoman, intifa Senetleri, s. 227.
°% Teoman, intifa Senetleri, s. 274 vd.
%9 Kendigelen, a.e. s. 71.
8 Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s. 704. Ayrica, anonim sirketin haklarini sinirlandiran veya
sone erdiren kararlarina karsi, intifa senedi sahiplerinin agabilecegi davalar igin bkz.
Teoman, intifa Senetleri, a.e. s. 285 vd.
¢ Teoman, intifa senedi sahiplerinin haklarini sinirlandiran ortaklik kararlarini ikiye
ayirmakta, birlesmeler gibi, intifa senedi sahiplerinin haklarini dolayl sinirlandirabilecek
kararlar igin, intifa senedi sahipleri genel kurulunun onayinin gerekmedigini, dogrudan
sinirlandiran veya sona erdiren kararlar igin ise, intifa senedi sahipleri genel kurulunun onayi
gerektigini, dile getirmektedir. SPK’'nin, Seri | No: 31 Sayil, Birlesme islemlerine iligkin
Esaslar Tebligi'nin 13/4. maddesi uyarinca ise, birlesmenin gecerlilik kazanabilmesi igin,
tahvil sahipleri genel kurulunun onay! sarttir. Kanaatimizce, Ticaret Kanununda veriimeyen
bdyle bir yetkinin Teblig'le verilmesi, normlar hiyerarsisine aykirilik icermektedir. Teoman,
intifa Senetleri, s. 259 vd. Teoman’a atifla ayni ydénde, Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s.
704. Yeni Kanunda ise, intifa senedi sahipleri genel kurulu kaldiriimistir. Bunun getirecegi
sakincalar i¢in bkz. Kendigelen, a.e. s. 68 vd.
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3.3.2.1.2. Alacagin Tahvilden Dogmasi Halinde

Anonim sirketlerin 6dun¢ para bulmak igin itibari kiymetleri esit ve
ibareleri ayni olmak Uzere g¢ikardiklari senede, tahvil denir. Tahvilin temelini
odung sozlesmesi olusturur ve tahvil sahipleri anonim sirketlerin alacakhlari
konumundadirlar®®. Tahvil sahipleri anonim sirketin alacaklisi konumunda
olduklari icin de hem kiulli halefiyet gecerli olacak, yani devralan veya yeni
kurulan sirket tahvil alacaklarindan aynen mesul olacak, hem de tahvil

sahipleri ayr1 ayri koruma tedbirlerinden yararlanabileceklerdir.

Bu tedbirlerin yaninda, acaba birlesmenin gergeklesebilmesi igin, tahvil
sahipleri genel kurulunun onayi gerekmekte midir? Yani sirketten alacakl
olan tahvil sahipleri, birlesmeye mani olabilirler mi? Kanaatimizce, soru
olumsuz cevaplanmalidir. ClUnkl her seyden 6nce tahvil sahipleri, sirketin
digsindaki sahislar olup, alacaklilardir. Bunun yaninda, kanunda tahvil
sahipleri genel kurulunun vyetkileri, bes bentten ibaret olarak, sinirli bir
bicimde, sayilmistir®. Kaldi ki, bu yetkiler tahvil sahiplerinin haklarinin genel
kurul vasitasiyla daha da etkin bir sekilde korunmasina hizmet etmemekte;
bilakis genel kurul vasitasiyla tahvil sahiplerinin haklarindan bazi odunler
verilimesine yol agmaktadir. Yani genel kurulun alabilecegi kararlar, bazi
haklardan feragat noktasinda toplanmistir®. Bunlar da tahvil sahiplerinin
degil, ortakligin lehinedir®®. Dolayisiyla, tahvil sahipleri genel kurulunun boyle
bir yetkisi olmadigi, kanaatindeyiz. SPK’'nin Seri | No: 31 Sayili Birlesme
islemlerine iligkin Esaslar Tebligi'nin 13/4. maddesi uyarinca ise, birlesmenin
gecerlilik kazanabilmesi igin, tahvil sahipleri genel kurulunun onayi sarttir.
Kanaatimizce, Ticaret Kanununda verilmeyen bdyle bir yetkinin Teblig’le

verilmesi normlar hiyerarsisine aykirilik igermektedir.

62 Erenalp Rencgber, “Tahvil Sahibi Haklarinin Tahvil Sahipler Genel Kurulu Yoluyla
Kullanilmasi Uzerine Diigiinceler”, istanbul Barosu Dergisi, C. 84, S. 2010/2, s. 919;
Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s. 720; Altag, a.e. s. 164.
% Rengber, a.e. s. 937; Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s. 735.
o4 Rencber, a.e. s. 922.
% Rengber, a.e. s. 922.
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Tahvil sahipleri genel kurulunun karari ile koruma tedbirlerinden
vazgegilebilir mi? TK. 430-1, tahvil sahiplerine ait hususi teminatin azaltilmasi
veya kaldirilmasini, genel kurulun vyetkileri arasinda saymigtir. Tahviller
genellikle uzun vadeli senetler olarak c¢ikarildiklari i¢in, yliksek meblaglarla
cikarilabilmektedirler. Dolayisiyla, bu tur senetler igin teminatin varligi
halinde, anonim sirketin malvarligi buyuk bir takyid altinda kalacak, bu durum
da sirketin igleri icin ve son tahlilde tahvil sahipleri icin olumsuz bir durum
meydana getirecektir®®. iste bu sebeplerden dolayi, tahvil sahipleri genel

kurulunun yetkili oldugu fikrindeyiz.

3.3.2.2. Alacagin Diger Hukuki Sebeplerden Dogmasi Halinde

Yukarida  belirttigimiz  gibi, alacak so6zlesmeden, sebepsiz
zenginlesmeden, vekaletsiz is gormeden, haksiz filden veya dogrudan
dogruya kanundan dogabilir. Alacagin bu gibi sebeplerden dogmasi halinde
de yine genel kurallar gegerli olacak ve alacakli koruma tedbirlerinden
yararlanabilecektir. Ancak anonim sirketin alacakliya karsi ileri surebilecegi
bazi defileri olabilir. Bu gibi durumlarda hukuki durumun ne olacagini ise

asagida ayrica inceleyecegiz.

3.3.3. Alacaklinin Karsilasabilecegi Cesitli Def’ilere Gore

Alacakh anonim sirketle iligkisine gore, alacagi muaccel olsa dahi
cesitli defilerle karsilasabilir. Defi s6z konusu oldugunda, o defiye sebep
olan sey ortadan kalkmadan, alacakl alacagini alamayacaktir. Bu durumun

konumuz agisindan 6nemi ise, def’inin ileri strildigu durumlarda, alacaklinin

% Tekinalp(Poroy/Gamoglu), ancak tahvil sahiplerinin menfaatine bir durum oldugunda
genel kurulun, TK. 430-1’deki yetkisini kullanabilecegi, goriisiini savunmakta; Rengber ise,
bentin s6zlesmede tahvil sahiplerinin aleyhine degisiklik yapilabilmesi icin genel kurula yetki
verdigi, gorusinu savunmaktadir. Kars. Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.e. s. 735 vd; Rengber,
a.e. s. 937 vd.
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koruma tedbirlerinden yararlanip yararlanamayacagidir. Burada, uygulamada

sikga karsilasilan 6nemli bazi def’i turlerini inceleyecegiz.

3.3.3.1. Odemezlik Definde

Tam iki tarafli akitlerde, bor¢lunun BK. 81 uyarinca, 6demezlik def’i
ileri stirme hakki mevcuttur. Odemezlik defi, sézlesme uyarinca bir tarafin
hakli bir menfaati olmaksizin, kendi edimini yerine getirmeden veya yerine
getirmeyi teklif etmeden, karsi edimin ifasini talep etmesi halinde, karsi
tarafin edimini yerine getirmekten kaginma imkanina sahip olmasidir®”. Tam
iki tarafli akitten kaynaklanan bir alacagi olan alacakli, borglu sirketin
birlesmeye katilmasi halinde, daha kendi edimini yerine getirmeden, koruma
tedbirlerinden yararlanabilecek midir? Kanaatimizce, alacaklinin koruma
tedbirlerinden yararlanmasi gerekmektedir; ancak yararlanacagi tedbir tediye
degil, temin olmalidir. Cunku karsisindaki borglu degisen alacakli, bu temin
sayesinde kendisine dusen edimi yerine getirmek igin gerekli ¢calismalarda
bulunabilecektir. Ancak her iki tarafin da alacagi muaccel olmus ise, koruma
tedbirinden vyararlanmak isteyen bir alacakliya, o6demezlik defi ileri

surulebilmelidir.

3.3.3.2. Takas Def'inde

Takas, ayni cins alacaga sahip olan kisilerden birinin, tek tarafli
beyaniyla, bu alacaklari, az olani tutarinda siikut ettirmesidir®®. Birlesmelerde
de alacaklinin koruma tedbirine bagvurmasi halinde, birlesmeye katilan sirket
takas defini kullanirsa, alacak bu oranda sona ereceginden, alacakli sona

erme miktarinca koruma tedbirinden yararlanilamayacaktir.

67 Ayrintili bilgi igin bkz. Oguzman/Qz, a.e. s. 258 vd.
& Ayrintili bilgi igin bkz. Oguzman/Oz, a.e. s. 436 vd.
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3.3.3.3. Zamanasimi Def'inde

Alacaklinin kanunda belirtilen belirli bir surenin gegmesinden sonra,
alacagini talep etmesi halinde, bor¢clu zamanasimi definde bulunabilir.
Zamanasimi definde bulunulmasi halinde, bor¢lunun borcu devam etm