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GIRIiS

A — Konunun Takdimi ve Calismanin Sinirlandirilmasi

Sirketlerin boliinmesi, birlesme kavraminin aksine, ekonomik kii¢lilmenin sembolii
olarak telakki edilmis ve boliinme kurumu, gerek batida gerekse lilkemizde fazlaca ilgi
gormemistir. Ulkemizde, halen Ticaret Kanunu biinyesinde, sirketlerin béliinmesini
kavramsal olarak tanimlayip esas ve usullerini agiklayan hiikiimlerin bulunmamasi bunun

en somut gostergesidir.

Bolinme uygulamalari, bati iilkelerinde siklikla giindeme gelmekteyken,
sistemimizde, gerek ekonomik nedenler, gerekse 6762 sayili Tiirk Ticaret Kanununda,
zorunlu olan bir takim diizenlemelerin yapilmamasi nedeniyle, kavram yeterince tartisilip

ozellikleri ortaya konulmamstir.

Anonim sirketlerin bdliinmesi, genel hatlart ile ticaret hukuku konusu olmasi

nedeniyle, caligmamizda agirlikli olarak kavramin hukuksal boyutu incelenmistir.

Boliinmeye iliskin pek cok inceleme ve calisma, vergi hukuku ve muhasebe
alanlarinda yapilmistir. Bu durum boliinme kurumunun ihmal edilmisliginin bir
gostergesidir. Boliinmenin kavramsal yOniinii incelemenin ¢ok daha 6nemli bir eksikligi
giderecegi inanci ile konu, sirketler hukuku agirlikli olarak ele alinmaya calisilmis, diinya

genelindeki uygulama siklig1 dikkate alinarak, kavram, anonim sirketlere hasredilmistir.



B — Konunun Ele Alinis Sekli

Calismamizin devam ettigi donemde yeni Tiirk Ticaret Kanunu tasarisinin
yayinlanarak tartismaya acilmasi ve tasarinin, genel itibari ile boliinme kurumunun Avrupa
Birliginin 6. Yénergesi ve Isvicre Birlesme ve Béliinme Kanunu temel alinarak
hazirlanmasi nedeniyle, inceleme bu konular iizerine yogunlastirilmistir. Ayrica, halen
boliinme ile ilgili mevcut mevzuat olan bazi 6zel yasalar, tebligler ve kararlar da

incelenmistir.

Calismamizin birinci boliimii, boliinme kavramina ayrilmig, bu boliimde kavramin
tanimi, Tiirk ve yabanci hukuk sistemlerindeki yeri, boliinme nedenleri, boliinme tiirleri,
Tiirk ve yabanci hukuk sistemlerinde boliinmenin diizenlenis sekli ve boliinmenin benzer
hukuk kurumlar ile karsilastirilmasi incelenerek konuya giris yapilmustir. ikinci boliimde,
boliinmenin esas ve usulleri, mukayeseli hukuk ve yeni Tiirk Ticaret Kanunu tasarisi
acisindan irdelenerek, halen yiiriirliikte olan mevzuat baglaminda degerlendirme yapilmis,
hak sahiplerinin korunmasi kavrami ve usulleri incelenmistir. Ugiincii ve son boliimde ise,
boliinmenin hukuki sonuglari, malvarliginin devralan sirketlere intikali, boliinmeye katilan
ortaklarin hukuki ve cezai sorumluluklar1 ile boliinmenin iptali konular1 degerlendirmeye

calisilmigtir.



BIRINCi BOLUM
BOLUNME KAVRAMI

A - GENEL ACIKLAMALAR

Mal ve emegin bir araya getirilerek fayda saglanmasina yonelik sirket fikri, insan
tabiatinda mevcuttur. Aile, temel fikir olarak, yardimlagma, birlikte korunma ihtiyacindan
dogmus, bir nevi sirket sayilabilir. Halen biitiin hukuk sistemlerinde yasayan aile sirketi
emvali, miras sirketi, bu aile sirket miiessesesinin gelismis, yazili kurallara baglanmig bir

sekli olarak diisiiniilebilir'.

Eski ¢ag hukuklarinda, yine ortagag Germen hukukunda, bugiinkii anonim sirketlere
az ¢ok benzeyen kuruluslar bulunsa da, bugiinkii anonim sirketin bunlardan dogmadigi
kabul edilmektedir’. Modern anlamda ilk anonim sirket tipi orta cagda italya sehirlerinde
goriilmekte iken, Italyanlari Hollandalilar izlemis, Dogu Hindistan ve Giiney Dogu Asya
adalar1 ticaretini yonlendiren Hollandalilara rakip olarak Fransiz ve Ingiliz anonim
sirketleri ortaya ¢cikmistir. Giiniimiizdeki yapilara bir hayli benzeyen bu sirketler, hisse
senetleri devredilebilen, 6zel bir malvarhigi ve tiizel kisiligi olan sirketler olup borglardan
ve zararlardan sermayeleri ile sorumludurlar’. Bu sekilde, énceleri ayni gemiye yiiklenmis
cesitli mallarin alim ve satimi iizerindeki hesaplar, her sermayedar i¢in ayri tutulurken,
yani sanslar ve riskler boliiniirken, sonradan birlikte, miisterek hesap i¢in ¢alisma donemi

baslamis yani sans ve riskler birlestirilmis fakat sonuglari boliinmiistiir*.

Giliniimiizde insan yasamimi dogrudan etkileyen neredeyse tiim mal ve hizmetler
anonim sirketler tarafindan iiretilmekte ve pazarlanmaktadir. insanin toplum halinde
yasayan bir varlik olmasmin belki de en 6nemli ekonomik sonucu anonim sirketlerin

dogusudur. Birlikten dogan giiciin tartismasiz en geliskin 6zel hukuk yansimasidir.

DOMANIC Hayri, Anonim Sirketler Hukuku ve Uygulamasi, Istanbul 1988, s. 30.
KIPER Osman, Uygulamada Ticaret Sirketleri, Istanbul 1996, s. 384.

DOMANIC, s. 35.

TEKIL Fahiman, Anonim Sirketler Hukuku, Istanbul 1998, s. 1.
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Biiyiik bir hizla gelisen endiistrinin ihtiya¢ duydugu sermaye, dogrudan is yapma
imkan1 bulunmayan, kii¢iik birikimleri bilinyesinde toplayabilen anonim sirketlerin
kurulmasi ile miimkiin olmustur. Anonim sirketlerin daginik olan ve kendi baglarina
ekonomik bir de§er yaratma imkanina sahip olmayan servetleri bir araya toplayarak
biiylik sermayeye ihtiya¢ gosteren mali, sinai ve ticari tesebbiislerin ger¢eklesebilmesini
miimkiin kilma 6zelligi vardir’. Bu sirketler toplum ve uygarliga o derece yaygim sekilde
niifuz etmis durumdadir ki; genellikle bunlarin 6nemi ve rolleri gézden kagirilmaktadir.
Insan davranis ve tavirlari, deger dlgiileri, kararlari, toplum hayatindaki baska kurumlarla
kiyaslanamayacak kadar biiyiik 6lciide anonim sirketlerin  tesiri altindadir. Insanlarin
bliylik cogunlugu, anonim sirketler tarafindan istihdam edilmekte, bir ¢ok temel
ckonomik karar, anonim sirketler tarafindan alinmaktadir®. Gelismis iilkelerde katma
degerin neredeyse tamamina yakini giiglii sermaye yapilariyla anonim sirketler tarafindan
saglanmaktadir’. Bugiin artik anonim sirketler mal ve hizmet iiretimleri ile iilkelerin hayat

standartlarinda bir ekonomik kalkinma modeli haline gelmislerdir®.

Toplum hayatina bu derecede yon veren anonim sirketler dogal olarak bir ¢cok yeni
kavram ve uygulama sorununu beraberinde getirmig, bu sirketlerin kuruluslarindan
tasfiyelerine kadar gegen siirecte sayisiz problem ve ayrinti ¢ok gelismis bir sirketler
hukuku bilgi ve mevzuati ile yine bu sirketlere yonelik muhasebe ve vergilendirme
sistemini gerektirmistir. Her ne kadar, son yillarda devlet destegi olmaksizin, anonim
sirketlerde belirgin bir gelisme saglansa da’, iilkemizde, makro ekonominin yeterince
biiyilk olmamasi, anonim sirketler hukuku ve uygulamasinin gelismesini engellemis,
gelismis iilkelerdeki bir ¢cok konu ve kavram (érnegin tek ortakli sirket)'® iilkemizde

yansimasini bulamamustir.

> CEVIK, s. 346.

® CEVIK Orhan Nuri, Anonim Sirketler, Gozden Geg¢irilmis Dérdiincii Baski, Ankara 2002, s.92.
SARITAS Mehmet/ ERGUNES ismail, Birlesme Devir ve Boliinme Miiesseselerinin Zarar Mahsubu
Acisindan Degerlendirilmesi, Vergi Diinyas1,S. 242, Ekim 2001, s.145.

¥ YAGCIOGLU Me¢hmet, Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi, say1 10, s. 36.

’  SARIKAMIS Cevat, Sirket Birlesmeleri, istanbul 2003, s. 5.

Yeni Tiirk Ticaret Kanunu tasarisinda, tek ortakli girket kavrami yer almaktadir. Tek ortakli sirket
ile ilgili olarak ayrmtili bilgi icin bkz. TEKIL s. 88. Ayrica bknz. www. tbmm. gov.tr./kanuntasarisi /
sorgu_yonlendirme. 20.02.2007.



Anonim sirketleri, diger 6zel hukuk tiizel kisiliklerinden ayiran pek ¢ok unsur
bulunmakla birlikte, bunlardan ilki ve belki de en énemlisi kar giidiisiiniin yiiksekligidir''.
Dernek, vakif, kooperatif ve diger sirket tiplerinden farkli olarak, sermayenin biiyiikligii,
anonim sirketin tam anlamiyla profesyonelce ve opsiyonel olarak yonetilip
yonlendirilmesini gerektirmektedir. Bu sekilde, degisen hal ve sartlara adaptasyon
ithtiyaci, yeniden yapilandirma modellerinin ortaya ¢ikmasina neden olmustur. Siiphesiz ki,
yeniden yapilandirmanin amaci, sirketin devamliliginin saglanarak, istikrarli bir yapinin

olusumu ve karin devamidir.

Ekonomik organizasyonlarin temelinde biiyiime faktorii yatmaktadir. Teknolojik
gelisme, rekabet, artan talep ve degisen yasam kosullari, igletmelerin {iretimlerinin artmasi
ve biiylime lizerinde onemli bir baski olusturur. Artan rekabet ortami igerisinde varligin
stirdiiriilebilmesi i¢in gliclii olmak gerekir. Bunun i¢in en Onemli yollardan biri de
birlesmelerdir'?. Bazi hallerde ise ekonomik konjonktiir, isletmelerin kiigiilmesini veya ¢ok
bliylik ve hantal isletmelerin ayr1 ayr1 yapilandirilmasini gerektirebilir. Bu isleme,
birlesmenin karsit kavrami olan bolinme adi verilir”. Bolinme, sirketlerin hantal
yapilarindan kurtulma, gelisen durumlara ayak uydurabilme, ayn1 sirketler toplulugu iginde
uzmanlasmaya gitme, i boliimiinii gelistirme, iiretim, dagitim ve pazarlama birimlerini
ayr1 birimler olarak orgiitleme ya da vergi kolayliklarindan yararlanma amaci giiden bir

1415

yontemdir - . Bu yontemin, sirketler acisindan degisen kosullarin yeni bir yapilanmay1

gerekli kildig1 durumlarda kullanilan bir reorganizasyon modeli oldugu goriilmektedir'®.

Bilhassa uluslararas1 capta ¢ok sayida sirketin giic birligi saglamak {izere birlesme

yolunu segmeleri, sirketler hukukunun bu yoniiniin gelisimini saglamistir. Birlesme iglemi,

" POROY Reha/TEKINALP Unal/CAMOGLU Ersin, Ortakliklar ve Kooperatif Hukuku, istanbul 2000,

s.240.

Birlesme, nevi degisikligi, hisse degisimi ve bdliinme yeniden yapilanma modelleri olarak kabul

edilmektedir.

¥ YASAMAN Hamdi, Sirketlerin Birlesme ve Boliinmeleri, Unal Tekinalp’e Armagan, Cilt I, istanbul
2003, s. 692 vd.

4 SARIKAYA Ahmet Selim, Sirketlerin Boliinmesi, Yaklasim Dergisi, Aralik 2005, s. 211

Boliinme isleminin sirketler agisindan pek ¢ok faydasi bulunmakla birlikte, ilki vede en 6nemlisi sirket

hisse degeri ve karliligina yapmis oldugu katkidir. Boliinme iizerine yapilmigs olan incelemeler

boliinmenin sirketlerin kendi  konularina odaklanmasi konusunda son 20 yildir 6nemli bir yonetim

uygulamasi oldugunu gostermektedir. Corporate Demergers: Or is Divorce More Attractive Than

Marrige. Thomas Kirchmaier. www. Cep.ise.ace.uk/centrepiece/v061/kirchmaier. 18.12.2007.

Boliinmenin biiyiik ~ 6lgekli sirketlerin hantal yapilarindan kurtulup uzmanlasma yoluyla verimlilik ve

rasyonellik saglayarak avantaj yaratmasina iliskin agiklamalar i¢in bknz. DOGRUSOZ Bumin, Tiirk

Vergi Hukukunda Sirket Boliinmesi ve Hisse Degisimi, Yaklagim Dergisi, Kasim 2001, Y11 9, S. 107,

s. 38 —49.

'®  TBMM Plan Biitge Komisyonu Raporu, TBMM Tutanak Dergisi, 2001/713, s.3.



zamanla tersi islem sayilabilecek olan bdliinme ihtiyacin1 da ortaya koymus, sirketler
hukuku, dogal olarak bu yonde de gelisim gostermis ve hiikiimetler ile uluslararasi orgiitler

buna uygun mevzuatlar ¢ikartarak, mevcut ihtiyaci karsilama amacini giitmiislerdir.

Ticaret sirketleri yoniinden bdliinme, bir sirketin malvarliginin bir kismini veya bazi
kisimlarin1 bir biitiin halinde yani aktif ve pasifi ile mevcut veya kurulacak sirketlere
devredip karsiiginda, devralan sirketlerin paylarini ipso iure'’ olarak, sirket ortaklarmin

iktisap etmesidir'®.

Boliinme, temelini, 1920’ lerde kesfedilip 1950’ lerden beri yayginlasan Amerikan
spin off"’ uygulamasindan almaktadir. Avrupada ise 1980 yilinda zamanin Ingiliz Hazine
Bakan1 Geoffrey Howe, ingiliz sanayinin belirli bir alanda kiimelenip yogunlasmasini
engellemek icin  boliinmeyi tesvik amaci ile bir takim vergi avantajlarini giindeme
getirmistirzo. Ancak boliinme islemlerine iligkin olarak ayrintili ilk diizenlemenin Fransiz
hukukunda yer aldigi*’ ve Fransiz Sirketler kanununda (Code des Societes)1966 yilinda
yapilan diizenleme ile giindeme geldigi goriilmektedir. Fransiz hukukc¢u ve diplomatlar
boliinmeye iliskin olarak ayrintili bir diizenleme i¢in Avrupa Toplulugu biinyesinde de
girisimlerde bulunmuslar ve Avrupa toplulugunun 6. ydnergesinin tanzimine On ayak
olmuslardir®®. Bunun diginda uluslararasi alanda boliinmeye iliskin ilk ve en Onemli
calisma ise, Avrupa Toplulugunun 1982 tarihli  82/891/CEE sayili, sirketlerin
boliinmesine iligkin hiikiimler iceren 6. Yonergesidir. Yonergenin amaci, topluluk iiyesi
tilkelerin mevzuatlarinda, béliinme kavramina yer vermeleri halinde uyulmasi gereken
diizenlemelerdir. Bu hali ile, 6. Yonerge, cerceve mevzuat 6zellikleri tasimaktadir. Ayrica

Avrupa Birligi kapisindaki tilkemiz i¢in, birlik miiktesebatinin bir par¢ast konumundadir.

7" Kanundan dolay1, kanun geregi.

'8 TEKINALP Unal, Bélinmenin Bugiinkii Maddi Hukuk Cephesi, Prof. Dr. Necip Kocayusufpasaoglu
Igin Armagan, Ankara 2004, s. 549.

' Spin off igin bkz. s. 46.

20 Ingiliz bakan aciklamasinda, sirketlerin boliinmeleri halinde, daha dinamik ve etkili olacaklarmi, bu
sekilde bagimsiz yonetimleri ile belirli bir amag iizerinde daha fazla odaklanacaklarini belirtmistir.
Bknz. KIRCHMAIER, Corporate Demergers. Bu yaklasima paralel olarak Tiirk vergi mevzuatinda da
benzer amaclarin yer edindigi goriilmektedir. 4684 sayili yasanin genel gerekgesinde, boliinmeye iliskin
olarak makro ekonomik etkinlik ve verimlilik ile sirketler arasindaki rekabetin artmasinin
amaglandigma iliskin  goriis icin bknz. SEZGI Onder, Bélinme Birlesme ve Hisse Devri
Islemlerinde Yapilan Son Diizenlemeler, Vergi Diinyas1, Kasim 2001, S. 243, s. 85 vd.

> HELVACLs. 34.

2 Avrupa Birliginin 6. yonergesinin ardindan Fransiz Sirketler Kanununda 1988 yilinda yapilan degisiklik
ile ilgili hiikiimler 6. yonerge ile uyumlu hale getirilmistir bknz. YILDIZ Seyfi, Tiirkiye Ve Avrupa
Birliginde Sirket Boliinmeleri Ve Vergilendirme Karsisindaki Durumu, Mali C6ziim Dergisi / Temmuz-
Agustos-Eyliil, 2005/ S. 72, s. 212.



Hukuk sistemimizde boliinme, yeni Tiirk Ticaret Kanunu tasarisinda diizenlenmis,

bundan Once baz1 6zel kanunlarda bu kuruma atiflar yapilmis, ancak kurumu tanimlayip

diizenleyen caligsmalara yer verilmemis, bu eksiklik, ilgili kurumlarin ¢ikardiklart tebligler

ile giderilmeye ¢alisilmistir.

B - BOLUNME KAVRAMI, TANIMI VE TURLERI

I - Genel Olarak

Anonim sirketlerin boltinmesi, bir takim 6zellikler icermelidir ki, hukuki anlamda

boliinme kabul edilebilsin. Buna gore, bir sirket, boliindiiglinde tasfiyesiz olarak infisah

etmeli, aktif ve pasiflerinin tamami yada bir kismu kiilli halefiyet

.24 yolu ile bir yada

birka¢ sirkete devredilmeli, boliinen sirketin pay sahipleri, devralan yada yeni kurulan

sirketten pay almali ve bu boliinme islemi sonucunda alacaklilar, pay sahipleri, 6zellikli

23

24

Tasfiyesiz infisah ve kiilli halefiyet ilkeleri, birlesme ve boliinme islemlerinde malvarligimin biitiin
halinde ve her bir malin tabi oldugu devir islemine tabi olmaksizin tek bir iglem ile ekonomik ve hukuki
bir biitiinliik i¢inde naklini saglayan bir yontemdir. Bu yontem ile resmi yada yazili sekle tabi olan pek
cok islem tek bir kalemde yapilmakta ve Onemli bir avantaj saglanmaktadir. Ayrintili bilgi igin
bknz.TURK, Anonim Ortakliklarin Birlesmesi, s.115, tasfiyesiz infisah ve kiilli halefiyetin
uygulanabilmesi i¢in kanunda agik bir sekilde diizenlenmis olmasi gerekmektedir. 6762 sayili Tiirk
Ticaret Kanununda tasfiyesiz infisah halleri, sirketler hukukunda, iki kisilik kolektif veya komandit
ortaklik malvarliginin ortaklardan birine devrinde (m.199,200,267), anonim, sermayesi paylara
boliinmiis komandit girket veya kooperatifin limited sirkete ¢evrilmesinde (m. 439/1,553,476/2, Koop.
K. M.98) anonim, sermayesi paylara boliinmiis komandit sirket veya kooperatifin kamu tiizel kisisi
tarafindan devralinmasinda (m. 439/1, 454,476/2, Koop. K. 85/2) ve ticaret sirketlerinin birlesmesinde
(m. 451,452,) uygulama alan1 bulur. Kiilli halefiyet durumlar1 ise miras (MK m. 518,539) Ticaret
sirketlerinin birlesmesi (TTK m. 151, 451, 452, 453), Kooperatiflerin birlesmesi ( KK. M. 84), bir
anonim sirketin limited sirkete donismesi ( TTK m.555), bir anonim sirketin bir kamu tiizel kisisi
tarafindan devralinmasi hallerinde miimkiindiir. Mevcut durum itibari ile Kurumlar Vergisi Kanunu
geregince tasfiyesiz infisah kurumunun uygulanmas: gerekecektir, bknz. OZGULER Kiirsat,
Kurumlarin Yeniden Yapilandirilmasinda Vergisiz Alternatifler, Tiisiad Vergi Calisma Komisyonu,
Eyliil 2002, s.12. Kars1 goriis i¢in Bknz. TAS Biilent, Sirket Yeniden Yapilandirmalar ile lgili Olarak
Yapilan Son Vergi Diizenlemeleri, Vergi Diinyasi, say1 247, Mart 2002, s.57. Tas, tasfiyesiz infisah i¢in
kurumun ticaret kanunu kapsaminda diizenlenmesi gerektigini savunmaktadir.

Birlesme ve boliinme islemlerinde kiilli halefiyet islemlerinin nitelik olarak birbirinden farkli oldugu,
birlesmelerde sirketin tim malvarliglr ile bir bagka sirkete dahil olmasina karsin boliinmelerde
devrolunacak malvarligi degerlerinin boliinme plan veya sozlesmesi ile belirlendigi savunulmaktadir.
Bknz, AKUGUR, s. 73, COSTAN, s. 30. Kanimizca bu goriise katilmak miimkiin degildir. Boliinme
islemlerinde malvarlig1 devri bdliinme plan veya sozlesmesi ile devredilmekte iken ayni husus birlesme
sozlesmelerinde de zikredilmektedir. Aradaki fark malvarligi gegisine iliskin islem farkliligi degil ve
fakat devre konu olan malvarligimin boéliinen sirketin tim malvarligt degerini olusturup
olusturmamasindan kaynaklanmaktadir. Bolinme islemlerine iliskin bu halefiyet tiirine doktrin ve
uygulamada kismi kiilli halefiyet ad1 verilmektedir. Kismi kiilli halefiyete iliskin ayrintili agiklamalar
i¢in bknz. s. 121.



pay sahipleri, intifa senedi sahipleri ve ¢alisanlar 6zel bazi usuller dairesinde korunarak bu

kisilerin haklarinin zayi olmasi 6nlenmelidir.

Boliinme, boliinmeye konu olacak malvarligimin gruplastirilmasint ve amag igin
zgiilendirilmesini gerektirir. Buna ayrimlastirma veya gruplastirma ilkesi denilebilir®.
Ancak bu saydigimiz ilke ve Ozelliklere tam olarak sahip olmasa da boliinme olarak
addedilen olusum ve diizenlemeler de bulunabilmektedir. Ornegin, Alman ve Fransiz
hukuklarinda diizenlenen, ayirma suretiyle boliinme, kavramin temel baz1 6zelliklerini

barmdirmamaktadir®®.

Boliinme kavraminin ¢ok yonlii, yapist nedeniyle, kavrami net bir sekilde ortaya
koyabilecek bir tanimlama, zor oldugu gibi, iddiali da bir tesebbiis olacaktir. Buna karsin,

kavramin ana hatlarini ortaya koyan, asgari tanimlarin yapilmasi séz konusu olabilir.

Boliinmeyi diizenleyen en mevzuat olan Fransiz sisteminde, Fransiz Sirketler
Kanununun 371. maddesinde tanim, “Boliinme, bir sirketin malvarliginin birden fazla yeni
kurulan veya eskiden varolan girket arasinda paylasilmas: sonucunu ortaya ¢ikarwr.”
seklinde olup tamim pek ¢ok yonden eksiktir’’. Tanimda, boliinmenin sermaye koymak
sureti ile mi yada pay sahipligi ilkesinin devami sureti ile mi yapilacagina iligkin higbir

aciklik bulunmamaktadir®.

Yeni Tiirk Ticaret Kanunu tasarisi gerekcesinde boliinme; “Sermaye sirketleri ve
kooperatiflerin malvarliklarint tamamen veya kismen kendilerinden aywrarak tasfiyesiz
olarak ve kismi kiilli halefivet” yolu ile baska sermaye sirketlerine ve kooperatiflere
devretmeleri ve bunun karsiliginda béliinen sirketin ortaklarinin devralan sirketlerde ortak

5930

konumunu ipso iure elde etmeleridir™”” Seklinde tanimlanmistir. Ancak kanun tasarisinda

béliinmenin tanimi yapilmis degildir’.

»  TEKINALP, 5.549.

% Ayirma kurumu ile ilgili agiklamamlar ve bélinme  6zellikleri tasimayan yonlerine iliskin olarak
bknz. s. 14.

7 HELVACL . 34.

#  Pay sahipligi ilkesinin korunmasi ve sermaye koyarak boliinme kavramlarmna iliskin agiklamalar igin

bknz. s. 50.

Kismi kiilli halefiyetle ilgili agiklamalar i¢in bknz. s. 121.

Tanimin kanun tasarisinin yaptigi diizenleme dahilinde kaldig1 goriilmektedir. Ancak pay sahiplerinin,

calisanlarn, intifa senedi sahiplerinin, 6zellikli pay sahiplerinin, oydan yoksun pay sahiplerinin

korunmasina ve yavru sirket kavramina iligkin bir agiklama getirmemektedir.

Mevcut mevzuat itibari ile de boliinme kavraminin tanimi yer almamaktadir. Buna iliskin tek tanim
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Bir sirketin infisah ederek, tiim malvarhigin1 aktif ve pasifleriyle biitiin olusturan

boliimler halinde, tasfiye edilmeksizin, mevcut veya yeni kurulan en az iki sirkete kiilli

halefiyet yoluyla devretmesi ve bu devrin karsiligindan boéliinen sirketin pay sahiplerinin

devralan sirketin pay sahipligi haklarin1 kazanmasi tam boliinmedir. Bir sirketin infisah

etmeksizin, malvarliginin aktif ve pasifleriyle biitlin olusturan bir veya birden cok mevcut

yada yeni kurulan sirketlere devretmesi ve bu devrin karsiliginda boliinen sirketin pay

sahiplerinin bdliinmeye katilan sirketlerin pay sahipligi haklarmi kazanmasi ise kismi

boliinmedir

32 33

Stiphesiz ki, bu tanima, kavramin baska ozellikleri de eklenmek suretiyle cesitli

katkilar yapilmasi miimkiindiir. Ornegin kiilli halefiyetin kismiligi, hak sahiplerinin
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Anonim ve Limited Sirketlerin Béliinmelerine Iliskin Usul ve Esaslar Hakkinda Tebligin 1. maddesinin
ilk fikrasinda yer almaktadir. Buna gore; “Kismi boliinme, kurumlar vergisi kanununun 4684 sayili
kanunla degisik 38, maddesinin birinci fikrasimin iki numarali bendi geregince tam miikellef bir sermaye
sirketinin bilan¢osunda yer alan gayrimenkuller ve istirak hisseleri ile iiretim tesisleri, hizmet
isletmeleri ve igletmelere bagl gayri maddi haklar hammadde, yart mamul ve mamul mallarin mukayyet
degerleri iizerinden mevcut veya yeni kurulacak bir sermaye sirketine bu degerleri devreden sirketin
ortaklarina verilmek veya devreden sirkette kalmak iizere devralan sirketin istirak hisseleri karsiliginda
ayni sermaye olarak konulmasidir.” Seklinde tanimlanmigtir. Tanimin bdliinmenin 6zelliklerinden
ziyade 5422 sayili yasa kapsaminda kalmaya calistig1 ve sermaye olarak koyma ol¢iitiinii  temel aldig1
goriilmektedir.

COSTAN, Hiilya, Anonim Ortakliklarda Boliinme, Ankara 2004. s.23.

Helvaci, bu tanimin Isvicre mevzuati dahilinde kaldigimive tanim  &zelligi tasimaktan uzak oldugunu
belirterek kendi tanimini, varolan mevzuata gére ve teorik olarak ikiye ayirarak  yapmustir.
Buna gore var olan mevzuata gore tanim, Bir sermaye ortakligimin bir veya daha fazla sermaye
ortakligina malvarligimin  bagimsiz boliimlerini devretmesi karsiiginda , malvarligt devredilen
ortakligin pay sahiplerinin/ ortaklarinin , devralan ortakliklarda pay sahibi/ortak olmalart ve devreden
ortakligin  biitiin malvarligint devretmesi halinde tavsiyesiz olarak infisah etmesidir. Seklindedir.
Teorik olarak ise, “Bir sermaye ortakligimin , ¢esitli hak sahiplerinin alacaklilarimin , ¢alisanlarinin ve
béliinmeye katilan tiim ortakliklarin pay sahiplerinin/ortaklarinin ozel olarak korunarak bir veya daha
fazla sermaye ortakligina,malvarligimin bagimsiz béliimlerini kiilli halefiyetle devretmesi karsihiginda,
malvarligi devredilen ortakligin pay sahiplerinin devralan ortakliklarda pay sahibi olmalarina ve
devreden ortakligin biitiin malvarligimi devrettigi durumda tasfiyesiz olarak infisah etmesine béliinme
denilir’ seklindedir. HELVACI, s. 35 vd. Esasen yapilan tim tanimlarin Avrupa Hukuku temeline
dayandig1 agikca goriilmektedir. Her ne kadar Helvaci, Costan’in taniminin Isvigre mevzuati dahilinde
kaldigin1 beyan etse de kendi yaptigi tanimin da Amerikan uygulamasimi karsilamadigr agikca
goriilmektedir. Amerikan uygulamasindaki, spin off, split up, split off gibi bdlinme kavramlarinin
yaninda bir sirketin belirli bir boliimiiniin satisina iliskin sell off, bir sirketin tamamina sahip oldugu
istirakinin bir boliimiinii halka arz yolu ile satigina ilisgkin Equity carve out ve bdliinerek ana sirketten
spin off modeli ile ayrilan sirketin ana sirketten bagimsiz bir sirket haline gelmesi durumunu tanimlayan
spin out uygulamalari da bulunmaktadir ki bunlarin herhangi bir tanima dahil edilmeleri son derece
giictiir.  Her iki yazarin da bdlinme kurumunun temel ozellikleri olan kiilli halefiyet, malvarlig
gegisinin ipso iure olmasi, pay sahipliginin devami,tasfiyesiz infisah ile tam ve kismi boliinme tiirlerine
tanimlarinda yer verdikleri goriilmektedir. Akugur ise ¢aligmasinda, Kavram ve Tanim bagligiin altinda
Ingiliz, ABD, Alman, Fransiz, Isvi¢re ve Tiirk hukukunda Béliinme miiessesesi kavram ve tanimlar1 alt
basliklar1 kullanmis ancak kurumun Ozelliklerinden bahsetmekle yetinerek herhangi bir tanim
yapmamistir. AKUGUR, s. 5 vd. Bize gore de, yeni Tiirk Ticaret Kanunu tasarismimn Isvigre
diizenlemesini temel almasi ve tanimin kurumun tiim tipik 6zelliklerini icermesi nedeniyle Costan’in
tanimu1 yerindedir.



korunmasi, islemlerdeki yetkinin aidiyeti gibi temel 6zellikler eklenebilir. Tabiati ile sade

bir tamimlama da yapilabilir. Ancak bu tanim, kavramin hukuki boyutuna iliskindir**-*.

II - Yabanci Hukuk Sistemlerinde Boliinme Kavrami

Bolinme kavraminmi diizenleyen Avrupa Birliginin 6. Yonergesinde, kavram,
division olarak adlandirilmis ve edinim yoluyla boliinme (division by acquisition) ile yeni
sirketler kurulmasi yoluyla boliinme (division by the formation of new companies) olmak
tizere iki farkli boliinme modeli diizenlenmistir. Yonerge 2. ve 21. maddelerinde tam
boliinmeyi anlatmis ve 25. maddesinde de kismi bdliinmeyi tarif ederek, bunun miimkiin

oldugunu belirtmis ancak ulusal hukuklarda oldugu gibi buna bir isim vermemistir.

Alman hukukunda bolinme diizenlemesi, 28.10.1994 kabul tarihli, 01.01.1995
tarihinde yiriirliige giren Nevi Degistirme Kanununun (Umwandlungsgesetz) tligiincl
boliimiinde diizenlenmis ve boliinme tige ayrilarak tanimlanmigtir. Kanunun 123. maddesi
uyarinca, bir hukuk sujesinin tam boliinme (Aufspaltung), kismi boliinme (4bspaltung) ve
ayirma  (Ausgliederung) yoluyla béliinerek  yeniden yapilanabilecegi belirtilmistir®.

Ancak temelde, boliinme, spaltung ana baslig1 altinda diizenlenmistir.

Isvigre uygulamasinda, kavram, 02.11.2003 tarihinde vyiiriirliige giren Birlesme,
Boliinme, Nevi Degistirme ve Malvarligi Devrine Iliskin Federal Kanun’da diizenlenmis

ve kanunun 29. maddesinde, scission ana baghgi altinda, division (tam boliinme) ve

3 Costan, bir sermaye ortakhigimn, kisi  ortakligmm, tiizel kisi tacirin, kisaca bir hukuk sujesinin

malvarhigimin bir béliimiinii bir diger hukuk sujesine devretmesini ekonomik anlamda bdliinme olarak
tanimlamugtir. Ayrintilt bilgi icin bkz. COSTAN s. 8. Kars1 goriis i¢in bknz. HELVACI, s.32, dn. 70.
Helvaci, Costanin taniminin bdliinme kavraminin yanlis anlasilmasina yol agabilecek nitelikte oldugunu,
bunun yerine Hikmet Sami Tiirk’iin Sirketlerin bdliinmesi, ayrilmasi, Tiirkiye Odalar ve Borsalar Birligi
tarafindan kurulan sermaye piyasasi komisyonuna sundugu incelemede belirtilen tanimin daha uygun
olacagint ve bu tamimin © Boliinme yoluyla ozellikle biiyiik sirketler belirli bir él¢egin tistiinde azalan
verim kanunun etkisini gostermesiyle hantal bir yapilanmaya diismekten kurtulmak, gelisen is durumuna
gore aym sirketler toplulugu iginde is boliimii ve uzmanlasmaya gitmek; iiretim ,dagitim ve pazarlama
stirecinin farkl asamalarmmi ayri birimler olarak érgiitlemek gibi ekonomik faaliyetlerinde verimlilik ve
rasyonelligi saglayici amact gerceklestirebilirler. Bu ¢evrede iginde boliinme, biiyiik sirketler icin
degisen kosullarin yeni bir yapilanmayt gerektirdigi durumlarda bagvurulan bir yeniden orgiitlenme
modelidir.” Seklinde olmasi gerekecegini belirtmistir. Kanimizca yazarin goriisiine katilmaya olanak
yoktur. Her seyden 6nce Tiirk’{in ifade ve anlatimi bolinme nedenlerini belirlemeye ¢alismakta olup
tanimlama yapma amacini tagimamaktadir.

Yildiz, kavram i¢in vergi hukuku y6niinden tanim getirmis ve boliinmeyi “Bir kurumun aktif ve pasifiyle
bir kuruma devri veya satisi yerine, birden fazla kuruma ve kurulusa mevcut mal varligi, alacak ve
bor¢larmmin mukayyet (muhasebe) degerleri iizerinden devri suretiyle miinfesih konuma getirilmesini
ifade etmektedir’ seklinde tanimlamigtir. Tanim igin bknz. YILDIZ, s. 210.

3 COSTAN,s. 12.
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separation (kismi bolinme) tammlanmistir’’. Ancak Alman sisteminden farkli olarak

ayirma (yada ayrilma) ya yer verilmemistir.

Fransiz hukukunda, terim, scission ana bashg altinda division ve apport partiel
d’actif olarak amlmaktadir™®. Apport partiel d’actif olarak tammlanan bdliinme, béliinen
sirketin tlizel kisiliginin devam etmesi, ancak isletmenin bir bdliimiiniin yeni kurulacak
sirkete yada mevcut bir sirkete devredilmesini diizenleyen, ayirma suretiyle boliinme
niteliginde olup anonim sirketler bakimindan béliinmeye iliskin kurallara tabi kilinmustir™.
Bu sekilde iciincii tiir olarak tanimlanan ayirma seklinde bdliinmenin kita Avrupasi

uygulamasinda Almanya ve Fransa’da diizenlendigi gze ¢arpmaktadir.

S6z konusu diizenlemeler incelendiginde yukarida kavram biinyesinde belirttigimiz
malvarlig1 haklarinin devri, pay sahiplerinin devralan girkette hak sahibi olmalar1, kiilli
halefiyet, hak sahiplerinin korunmasi gibi hususlar1 belirledigi tam ve kismi boliinme

modellerini tanimlayip sartlarini ortaya koydugu goriilmektedir.

III - Tiirk Hukuk Sisteminde Boliinme Kavrami

6762 sayil1 Tirk Ticaret Kanununda, b61iinme40, kavramsal olarak tanimlanmis ve
diizene konulmus halde degilken yeni Tiirk Ticaret Kanunu tasarisinda, kendine yer
bulmustur. Ancak tasar1 disinda, 6nceden yapilmis bir takim diizenlemelerin goze ¢arptigi
goriilmektedir. ilging olan husus, béliinme kavrami heniiz tanimlanmamisken, kural,
kaideleri, usul ve esaslar1 ortaya konulmamisken, kavramin sonuglarini ve seklini

diizenleyen bir takim mevzuatin mevcut olmasidir.

Bu diizenlemeler;

Kanunun Almanca metninde, Alman Nevi Degistirme Kanunundaki tamimlar olan, tam bdliinme
icin aufspaltung, kismi boliinme i¢in, abspaltung terimleri kullanilmustir.

3% HELVACI, Mehmet, Anonim Ortakliklarin Béliinmesi, istanbul 2004, s. 15.

* YASAMAN, s. 697.

% Kavram, Tiirk hukukunda, doktrinde boliinme olarak adlandirilmaktadir. Bknz. TURK Hikmet Sami,
KIT lerin Boliinmesi, XIII. Ticaret Hukuku ve Yargitay Kararlari Sempozyumu, Ankara 1996, s. 77,
TEOMAN Omer, Bir Ticaret Ortakhigmin Faaliyetlerini Boliinme veya Ayrilma Sureti ile Baska
Ortakliklara Devretmesi, Yasayan Ticaret Hukuku, C.I Hukuki Miitalaalar, K.9, Istanbul 1998-1999,
5.85-100.
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1 - Maliye Bakanlig1 ile Sanayi ve Ticaret Bakanliginin, 5422 sayili Kurumlar
Vergisi Kanununun 38. maddesi ile 6762 sayili Tiirk Ticaret Kanununun 274. ve 3143
saylli Sanayi ve Ticaret Bakanliginin Tegskilat ve Gorevleri Hakkinda Kanunun 33.
maddelerine istinaden ¢ikardiklari, Anonim ve Limited Sirketlerin Kismi Boliinmelerine

[liskin Usul ve Esaslar Tebligi.

2 — 5422 sayili Kurumlar Vergisi Kanununun 8, 14, 38 ve 39. maddeleri.

3 — 2499 sayili Sermaye Piyasas1 Kanununa dayanilarak ¢ikartilan, kurulun seri 1, no
26 —seri 4, no 9 —seri 5, no 55 — seri 8, no 39 ve seri 10, no 16 sayili tebligleri ile kurulun
halka ag¢ik anonim sirketlerin boliinmelerinde uygulanacak esaslar1 diizenleyen 21.11.2003

giin ve 60/1393 say1li karar1.

4 — 4046 sayihh Ozellestirme Uygulamalar1 Hakkinda Kanunun 20. maddesindeki

diizenleme.

5 — 1211 sayili Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Kanununun 40. maddesinde
belirtilen ve zorunlu karsiliklarla ilgili olarak boliinme halinde yapilacak islemlerin Merkez

Bankasinca belirlenecegine dair diizenleme.

6 — 6183 sayili Amme Alacaklarinin Tahsili Usulii Hakkinda Kanunun 36/c
maddesinde, boliinme halinde, boliinen hiikmi sahsin varliklarini devralan hitkkmi sahislarin

boliinen hitkmi sahis veya sahislarin yerine gegecegini diizenleyen hiikmii.

7 — 5411 sayili Bankacilik Kanununun 11, 19, 93 ve 168. maddeleri.

8 - 488 sayili Damga Vergisi Kanununa dayanilarak Devlet Bakanligi ve Maliye
Bakanliginca c¢ikartilan ve 492 sayili Harglar Kanununa atif yapan seri 1 nolu, Ddviz
Kazandirict Faaliyetlerde Damga Vergisi ve Harg Istisnasi Uygulanmasi Hakkinda

Tebligin genel agiklamalar kismi.

9 — 5422 sayili Kurumlar Vergisi Kanununa gore yapilan bdliinme islemlerinden
dogan kazanglarin Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisinden muaf oldugunu belirten

6802 sayili1 Gider Vergileri Kanununun 29/s maddesi.
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10 — Anonim sirket, sermayesi paylara boliinmiis komandit sirket ve limited
sirketlerin boliinmeleri nedeniyle yapilacak islemler ile bankalar, yurt dis1 kredi kuruluglart
ve uluslararasi kurumlarca kullandirilacak kredilerin temini ve bunlarin teminatlar ile
geri O0denmelerine iliskin islemlerin harca tabi olmadigma dair 492 sayili Harglar
Kanununun 123/3 maddesi, buna istinaden Maliye Bakanliginca yayinlanan seri 43 nolu
Harglar Kanunu Genel Tebligi ile Devlet Bakanligi ve Maliye Bakanliginca yayinlanan
seri 1 nolu Déviz Kazandiric1 Faaliyetlerde Damga Vergisi ve Harg Istisnas1 Uygulanmasi

Hakkinda Teblig.

11 - 3065 sayil1 Katma Deger Vergisi Kanununun istisnalar1 diizenleyen 17/4 — ¢

maddesi.

12 - Bakanlar Kurulu tarafindan 5411 sayili Bankacilik Kanununun 91. maddesine
gore 31.12.2005 giin ve 26040 sayili Resmi Gazetede yayinlanan 2005/9859 sayili
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu Teskilat Yonetmeliginin kurumun gérev ve

yetkilerini diizenleyen 5/b maddesi.

13 - Sigorta ve Reasiirans Sirketlerinin Boliinmesini diizenleyen 7397 sayili Sigorta

Murakabe Kanununun 24/1-2 maddeleri.

14 - Tarim Satis Kooperatifleri ve Birliklerinin Kurulusu Hakkinda Kanun
Hiikmiinde Kararnamenin Degistirilerek Kabuliine Dair 3186 sayili kanunun Tarim Satis

Kooperatifleri ve Birliklerinin Boliinmesini ayrilma olarak diizenleyen kanun®'.

15 — 4059 sayili Hazine Miistesarligi ile Dis Ticaret Miistesarligi Teskilat ve

Gorevleri Hakkinda Kanunun 2. maddesindeki diizenleme olarak sayilabilir.

Bu sayilanlarin igerisinde bulunan Sermaye Piyasast Kurulunun, Halka A¢ik Anonim
Ortakliklarin Boliinmesi Esaslar1 Hakkinda Karar ile Sanayi ve Ticaret Bakanligi ve

Maliye Bakanliginin ¢ikarmis oldugu teblig disinda kalan mevzuatin boliinmeye iliskin

I Buyasa, 01.06.2000 giin ve 4572 sayili Tarim Satis Kooperatif ve Birlikleri Hakkinda Kanunun

8.maddesi ile yirirlikten kaldirilmig, yeni yasada  bolinme  veyahut ayrilma adi
altinda bir  diizenleme yapilmamis, sadece 1. maddenin son fikrasinda birlesme kavramimna atif
yapilmistir.

13



herhangi bir sistematik agiklama yada metot barindirmadig1 ve kavramin ismini zikredip

atif yapmakla yetindigi goriilmektedir.
C - BOLUNME TURLERI
I - Tam Boéliinme, Kismi Boliinme ve Ayirma

Tam ve kismi boliinmede kistas, boliinen sirketin infisah edip etmemesidir. Buna
gore, boliinme islemi sonucunda boliinen sirket infisah ediyorsa tam bdliinmeden,
etmiyorsa kismi boliinmeden s6z edilir. Tam boliinme sonucunda, boliinen sirket devralan
yada yeni kurulan en az iki sirkete tim malvarhgm devreder ve infisah eder®, kismi
bslinmede ise hukuki varligmi devam ettirir®. Tam bélinmeden farkli olarak kismi
bslinmede malvarligmin ancak bir kismi devredilmektedir®. Tam veya kismi boliinme
islemine katilan sirket sayisi, boliinmenin niteligini belirlemede etkili degildir. Gerek tam
ve gerekse kismi boliinmede ¢ok sayida sirketin isleme katilmasi miimkiindiir. Ancak bu
boliinme tiirleri i¢in, asgari sayilar verilebilir. Buna gore, tam bdliinme i¢in en az ti¢, kismi

bsliinme i¢in en az iki sirketin, boliinme islemine katilmas: gerekmektedir®.

Baz1 hukuk sistemlerinde ve yeni Tiirk Ticaret Kanunu tasarisinda diizenlenen bir
kavram olan ayirma, boliinmenin temel 6zelliklerini icermemektedir. Bu boliinme sekline,

yavru sirket kurmak suretiyle bolinme de denilebilir. Burada  boliinen sirketin

# Tam bélinmenin infisahla sonuglanan boliinme olarak adlandirilmasma iliskin olarak bknz.

DOGRUSOZ Bumin, Tiirk Vergi Hukukunda Sirket Boliinmesi ve Hisse Degisimi, Yaklasim Dergisi,
Kasim 2001, Y11 9, S. 107, s. 38 — 49.

' Avrupa Birligi 6. Yonergesinin 2,21 ve 25. maddelerinde, Alman Nevi Degistirme Kanunun 123.
maddesinde ve Isvicre Birlesme Kanununun 29. maddesinde tam ve kismi bdliinme tanimlanmistir. Her
lic mevzuat agisindan da kavramsal 6geler arasinda farklilik yoktur. Yeni Ticaret kanunu tasarisinda da
tam bolinme; tam boliinmede sirketin tiim malvarligi boliimlere ayrilir ve diger sirketlere devrolunur.
Béliinen sirketin ortaklar, devralan sirketlerin paylarmmi ve haklarint iktisap ederler. Tam béliiniip
devrolunan sirket sona erer ve unvam ticaret sicilinden silinir seklinde, kismi bolinme ise kismi
boliinmede bir sirketin malvarliginin bir veya birden fazla boliimii diger sirketlere devrolunur. Béliinen
sirketlerin ortaklar: devralan sirketlerin paylarini ve haklarint iktisap ederler veya béliinen sirket
devredilen malvarligi boliimlerinin karsiliginda devralan sirketlerdeki paylari ve haklari elde eder.
Seklinde tanimlanmistir. Tam ve kismi boliinmenin tiim 6zellikleri sayilmakla birlikte kismi boliinmeye
yavru sirket kurma (ayirma) unsuru da eklenmis ve Alman sistemine yaklasilmistir. Bolinmenin tam ve
kismi olarak tanimlanmasi ve ayrima tabi tutulmasi Tiirk hukukunda ilk kez miilga 5422 sayili Kurumlar
Vergisi Kanununun 38. maddesi ile yapilmistir. Bu kanunda yapilan tanim da tam ve kismi boliinme
tiirlerini tiim 6zellikleriyle yansitmaktadir.

*  OZEN Necat, Anonim ve Limited ~Sirketlerde Kismi Boliinme islemlerinin Usul ve Esaslar1, Vergi

Sorunlart Dergisi, Kasim 2003, S. 182, s.37.

Kavramlarin birbirinin tersi mahiyette olmalar1 nedeniyle bir sirketin ayni anda hem tam hem de kismi

olarak boliinebilmesi miimkiin degildir.
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malvarhi§inin bir veya bazi kisimlar1 boliinerek mevcut veya yeni kurulan bir sirkete
devrolunur, karsiliginda, béliinen yani devreden sirket mevcut veya yeni kurulan
sirketlerde ortak olur ve anilan sirketler boliinen sirketin yavru sirketi haline gelirler46.
Ayirma yada yavru sirket kurmak sureti ile boliinme halinde, boliinen ve ayrilan kisim
devralana tabi olmaktan ziyade, devralam kendisine tabi kilmaktadir. Ayirma veya yavru
sirket kurma yolu ile bolinme halinde, malvarhi@ aktifleri kiilli halefiyetle
devredilmekteyken pasifler i¢in ayni kural gegerli degildir. Burada artik, boliinen sirket,
ayni sermaye olarak, ayirdig1 kismu koymakta ve devralan sirkette pay sahibi olmaktadir®’.
Boliinen sirketin boliinme karsilig1 olarak devralan sirketten aldigi hisseler boliinen sirkete
ait olabilecegi gibi, bunlarin ortaklara verilmesi de miimkiindiir. Ayirma kurumunun

malvarligi devrini kiilli halefiyetle yapma ihtiyacindan kaynaklandigi goriilmektedir™.

Yavru sirket hisselerinin bdliinen sirkete ait olmasi, pay sahipliginin devami
ilkesine, boliinen sirketin sadece aktif malvarligin1 devredebilmesi ve bu devri sermaye
koyarak yapmasi ise kiilli intikal ve kiilli halefiyet ilkelerine aykirilik olusturmaktadir. Bu
hali ile ayirmanin bdliinme sayilmasit miimkiin degildir. Nitekim ayirma kurumu
olmaksizin da bir sirketin belirli bir aktif malvarligi degerini bir baska sirkete sermaye

olarak koymasi ve bu sekilde diger sirkette hissedar olmasi1 miimkiindiir.

Ayirma kurumunu 6rnekle agiklamak gerekirse, bir A sirketinin bir isletmesini
mevcut olan B sirketine sermaye olarak koymasi ve bunun sonucunda A sirketinin B
sirketinde hissedar olmas1 miimkiindiir. A sirketinin yeni bir gsirket kurarak B sirketini
olusturmasi ve B sirketinin tek sahibinin kendisi olmasi da miimkiindiir. Tasarinin 164.
maddesi geregince, B sirketi yeni bir sirket olarak kurulabilecektir. Zira burada artik yeni
sirket kurulmasi i¢in gerekli olan asgari kurucu sayisi gerekli degildir. Bu husus boliinme
islemlerine iliskin bir diizenlemedir. Ayirma kurumunun bdéliinme olarak nitelenmemesi
halinde ise yine A sirketinin mevcut olan B sirketine sermaye koymak suretiyle ortak
olmas1 miimkiindiir. B sirketinin yeni kurulmas: gerekmekte ise bu kez A sirketi tasarinin

164. maddesinden yararlanamayacak (zira bu madde sadece boliinme islemlerine 6zgiidiir)

% TEKINALP, s.549.

7 Aynlma yada yavru ortaklik kurmak suretiyle bolinme teknik anlamda bir boliinme degildir. Bir
sirketin malvarligiin ~ bir  bdliimiini  sermaye olarak koyup yeni bir sirket kurmasi yada bir bagka
sitkette kendi adina pay sahibi olmasi her zaman miimkiindiir. Béliinen kisim iizerinde sirketin degil
ve fakat ortaklarin hissedar olmasi boliinmenin temel 6l¢iitii olmalidir.

Nitekim Alman Nevi Degistirme Kanununun da ayirma kurumunu bu amagla yasaya dahil ettigi ve
Isvigre uygulamasinda malvarlig1 devrinin tek bir islem ile yapilabilmesi sayesinde ayirma kurumunu
diizenlemedigi goriilmektedir.
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ancak bu kez tasarida tek ortakli anonim sirket kurmanin miimkiin olmasi nedeniyle yine
tek basina bir B sirketi kurabilecektir. Tabi bunun yaninda yeni kurulusun birka¢ ortak
tarafindan gerceklestirilmesi de séz konusu olabilir. Ornekteki islem, ayirma olarak degil
ve fakat bolinme olarak yapilmis olsaydi, A sirketi mevcut yada yeni kurulacak olan B
sirketine sermaye olarak herhangi bir malvarligi getirmeyecek, kendi malvarligimin bir
boliimiinii bolerek aktaracakti. Ustelik bu bolme islemine malvarlig: pasifleri yani borglar
da dahil olacak ve B sirketine aktarilabilecekti. Buna ek olarak B sirketi {izerindeki pay
sahipleri A sirketinin de pay sahipleri olacakti. Goriildiigii lizere ayirma kurumunun
boliinme olarak diizenlenmesi gereksiz bir yaklagimdir. Ancak ayirmanin boliinmenin tabi
oldugu usuller dahilinde kalmasinin alacaklilar, pay sahipleri, oydan yoksun hisse senedi
sahipleri, calisanlar ve imtiyazli pay sahipleri agisindan faydali bir yonii vardir ki bu da bu

kisilerin haklarinin aynen boliinmede oldugu gibi korunabilmesidir.

II - Devralma ve Yeni Kurulus Yolu fle Boliinme

Sirketin boliinmesi ile birlikte, yeni bir sirketin ortaya ¢ikmasi halinde, yeni kurulus
yolu ile boliinme, boliinerek ayrilan kismin bir baska sirket tarafindan devralinmasi halinde
ise, devralma suretiyle bolinme s6z konusu olmaktadir®. Devralma suretiyle boliinmede
sermaye artirimina, yeni kurulus yolu ile boliinmede ise kurulusa iligkin prosediir

uygulanir.

Bu ayrim boliinme islemleri acisindan karsimiza ¢ikar. Devralma yolu ile béliinmede
boliinme islemine katilan en az iki sirket bulundugu ic¢in iki taraf var demektir. Bu
durumda taraflar boliinmeye iliskin miizakere yaparak bir boliinme s6zlesmesi hazirlarlar.
Yeni kurulus yolu ile bolinme halinde ise heniiz ortada miizakere edilecek bir sirket

bulunmadigindan béliinen sirket bir béliinme plani hazirlar™.

¥ Tam ve kismi boliinmenin ayni1 anda birlikte uygulanamamasina karsilik devralma ve yeni sirket kurma

suretiyle boliinmenin ayni anda birlikte uygulanmasi miimkiindiir. Boliinen sirketin mevcut olan ve yeni
kurulan iki sirket tarafindan devralinmasi hali buna 6rnektir. Akugur, eserinde bu tiir bdlinmeyi
devralma ve yeni kurulusun yaninda igilincii bir olarak tanimlamistir. Yazar, devralma suretiyle
boliinmeyi ‘emme suretiyle béliinme’ olarak da tanimlamaktadir. Ayrintili bilgi i¢in bknz. AKUGUR, s.
17-18.

Ancak yeni kurulus yolu ile boliinme halinde bdliinme plani yapilmasi béliinme islemine tek bir sirketin
katilmas1 olarak degerlendirilemez. Yapilan bdliinme planina yeni kurulacak sirket ortaklarinin da
katilmasi miimkiindiir. Neticede bolinme islemi iki sirket tarafindan gerceklestirilecektir.
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III - Sirket Pay Oraninin Korundugu ve Korunmadig: Béliinme

Sirket pay oraninin korundugu ve korunmadigi boliinme kavramlari, bdliinme
sonucunda pay sahiplerinin aldiklar1 paylar i¢in getirilen bir ayrimdir. Buna goére, boliinme
sonucunda, pay sahipleri eski sirketteki paylar1 ile ayni paya sahipse, sirket pay oraninin
korundugu boliinme, pay, eski sirkettekinden farkli ise, sirket pay oraninin korunmadigi

152 Ornegin A sirketinde % 30 oraninda pay sahibi olan bir

boliinme s6z konusudur
hissedarin, sirketin bdliinmesi sonucunda, devralan yada yeni kurulus yolu ile olusturulan
sirketlerde de % 30 ar oraninda pay sahibi olmasi halinde sirket pay oraninin korundugu

boliinmeden soz edilir’>->*,

Esasen bu ayirim, boliinme tiirii olmaktan ziyade, tam ve kismi bdliinmede pay

sahipligi haklarinin tahsisinde kullamlabilecek yontem niteligindedir>.

' TEKINALP Unal, Ticaret Hukuku Yoniinden Sirketlerin Béliinmesi, Hisse Degisimi ve 4684 Sayili
Kanunun 1$1erligi, Miikellefin Dergisi, S.106, Ekim 2001, s.32.

Kavram simetrik, asimetrik yada esdeger, esdeger olmayan boliinme olarak da adlandirilabilir. Mehaz
Isvigre Birlesme Kanununda da simetrik ve asimetrik terimleri yer almakla birlikte Yeni Tiirk Ticaret
Kanunu tasarisinda kullanilan terim, oranlarin korundugu ve oranlarin korunmadigi bdoliinme
seklindedir. Tasarida daha 6nce oranin korundugu ve oranin korunmadigi bdliinme olarak adlandirilan
bu ayrimin ismi bu sekilde degistirilmistir.

Sirket pay oraninin korundugu ve korunmadigi béliinme modellerinin ayni anda ayni bdliinme i¢inde
giindeme gelmesi miimkiindiir. Buna gore boliinmenin en az iki devralan yada yeni kurulan sirket
katilimi ile gergeklesmesi halinde bu sirketlerin pay itibari degerlerinin farkli olmasi halinde bdliinen
sirket paydaslar1 bir sirket i¢in bdliinendeki paylarinin simetrik paymna diger sirket igin ise asimetrik
payma sahip olabileceklerdir. Bu durumda sirket pay oranimnin korunmadig1 béliinme modelinde sirket
pay oraninin tespiti ve denklestirme tazminati giindeme gelecektir. Konu ile ilgili agiklamalar i¢in bknz
s. 98.

Boliinen sirket paydaslarina sahip olduklart hisselerden farkli oranlarda hisse verilmesinin yaninda
boliinen sirket malvarliginin birden fazla sirkete devrolunmasi veya sirketin tam boliinmesi halinde bir
kisim ortaklara devralan sirketlerden birinden ve diger ortaklara da diger sirketten hisse verilmesi hali de
pay oraninin korunmadig1 boliinme seklidir. Ayrintili agiklamalar i¢in bknz. COSTAN, s. 28. sirket pay
oraninin korunmadigi boliinme islemine katilan ortaklar i¢in son derece 6nemli bir boliinme tipidir.
Madde gerekgesinde “Kanun oramin korundugu ve oramin korunmadigi béliinmeyi genis bir tarzda
diizenleyerek béliinmeye katilan sirketlere ve ortaklara béliinmeyi sekillendirmede genis hareket alani ve
olanag tammmistir. Bu esneklik sirketlerin yeniden yapilandirilmasinda kanuni engelleri kaldirma
anlayisindan kaynaklanmaktadir. Bu esneklik ilkesi sayesinde gerekli nisapla karar alinmigsa boliinen
sirketin ortaklari birlesmeye katilan sirketlerde oranlarmmi koruyarak veya korumayarak pay iktisap
edebilirler, béliinen sirketten ¢ikabilirler, devralan veya yeni kurulan sirketlerin bazilarina ve tiimiine
katilamayabilirler, boliinen sirketteki paylarmmi artirabilirler.” denilerek pay oranmnin korunmadigi
bolinmenin 6nemi vurgulanmistir. Buna gore, bir sirkette pay sahibi olan bir kisi boliinme islemi
sonunda boliinen sirketteki tiim paylarmin karsiliginda yeni kurulan yada devralan sirketlerden pay
alabilecek bu sekilde boéliinen sirketle hicbir iliskisi kalmayacak veya boliinme islemine katilan diger
sirketlerin bazilarindan yada hig¢ birinden pay almaksizin boliinen sirketteki pay oranini artirabilecektir.
Boéliinme isleminin pay orani korunmaksizin yapilmasi ve boliinme islemlerinde ayrilma hakkinin
kanunda diizenlenmemis olusuna iligkin olarak bknz s. 93 ve 98.

Ancak bu yontem ayrmtili bir diizenlemeye ihtiya¢ duymaktadir. Bir bagka anlatimla sirket pay oraninin
korunmadig1 béliinme tiirlerinde, bu hususun ne sekilde yapilacag: ve paydaslarn haklarinin ne sekilde
korunacagi konusunda diizenlemelerin bulunmasi zorunludur. Zira 6762 yasa ¢ergevesinde bu konuda
bir agiklama yoktur. 6762 sayili yasa limited sirketten ayrilan ortagin paymin dahi nasil hesaplanacagini
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D - BOLUNME NEDENLERI

Bolinmeyi ortaya g¢ikaran sebepler ¢ok cesitli olabilir. Bunlarin tamaminin bastan
bilinmesi miimkiin degildir. Zaten hukuk sistemleri de boliinmeyi ortaya ¢ikarabilecek
sebepleri diizenlememektedir’®. Kavram, biinyesi geregince, sebepsel agidan smirlanmaya
miisait de degildir. Zira, kaynagini uygulamadan dogan zorunluluktan alan bir kurum olup

uygulamada pek ¢ok sebep boliinmeye yol agma potansiyeline sahiptir.

Anonim sirketin kendi faaliyet alam1 ig¢inde maksimum biyiikliige ulasmasi,
kirtasiyeciligin olugmasi, sirketteki denetim ve yonetim zafiyetlerinin olugsmasina neden
olmaktadir. Bu gibi durumlarda, boliinme, ekonomik olarak kiigiilme amacli olarak
yapilabilecegi gibi yonetim, finans ve pazarlama agisindan da yararli oldugu igin
basvurulan bir yontemdir. Bu bakimdan; isletmeler, verimli olmayan kisimlarini
isletmeden ayirmak’’ veya isletmenin bagimsiz bir kismina 6zerklik vermek isteyebilirler.
Karma bir holding, ticari veya sinai istiraklerini boliinme yolu ile ayirma yoluna gidebilir.
Bunun disinda, vergi sorunlar1 veya miras paylasimi sebepleriyle de boliinmeye gidilmesi

s6z konusu olabilir’®->’.

belirlememistir. Ayrintili bilgi i¢in bknz. ERSOY Ayten, Limited Sirketlerde Cikan/Cikarilan Ortagin
Ortaklik Payinin Hesaplanmasi, Vergi Diinyast, S. 245, s. 177.

* HELVACLs. 9.

7 Avrupa ve Amerika uygulamasinda  boliinme nedenlerinin - agirhikli olarak kar ve  verimlilik artis:
temeline dayandirildig1 goriilmektedir. Kirchmaier sirketlerin karlilik ve deger artist  nedenlerini 5 e
ayirarak incelemistir. Bunlar, 1 — Sirketlerin ayrilmasi ihtiyac1 ( boliinme); etkisiz organizasyon
yapisinin ve buna bagli olarak negatif sinerjinin tasfiyesi 2 — Sirket yapisina uygun olmayan ¢aligan ve
yoneticilerin bagka sektorlere kaydirilmasi veya tasfiyesi 3 — Belirli bir konuya odaklanmis sirketlerin
sermaye piyasasina girig ve yeni yatirimcilari cezbetmede avantaj saglamalar1 4 — Sirket yonetimlerinin
saydamligi 5 — Sirket hisselerinin biiyiik ortaklardan kii¢iikk yatirimcilarin eline gegmesi yani halka
acilma. Burada boliinmenin ilk yol olarak belirlenmesi dikkat cekicidir. The Performance Effects of
European Demergers, Thomas Kircmaier, May 2003, www. Papers.ssrn.com/sol3/papers/cfm. S. 2.
27.01.2007.

* YASAMAN, s. 697.

% Yeni Tiirk Ticaret Kanunu tasaris1 gerekgesinde, béliinmenin cok biiyiiyen ve ¢ekirdek isletme
konusundan uzaklasan sirketlerin ana konularina dénmelerine olanak saglayan, holding sistemine gegiste
bir ara¢ olarak kullanilabilen, aile ortakliklarinda, mirasin paylasimida sorunlari ¢6zmek amaciyla
kullanilabilecek bir yol oldugu belirtilmistir.
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I - Kisisel Nedenler

Kisisel nedenler, ¢cogu zaman sirket acisindan ihtiya¢ olmamasina ragmen boliinme
icin gerekce olabilmektedir. Sirket hisselerini elinde bulunduran hakim ortagin Gliimii

sonrasinda mirasgilarinin sirketi paylagsma iradesi, kisisel sebeplere 6rnek gosterilebilir.

Yine, ayn sekilde, sirket ortaklarinin birlikte ¢aligmayi istemeyerek, pay devri yerine
sirketin boliinmesini tercih etmeleri miimkiindiir. Ortaklik kuran kisi ve gruplarin zaman
icerisinde faaliyetlerin gereklilik ve yeterlilikleri konusunda goriis ayriliklarina diigmeleri
de bolinmeyi gerekli kilabilir™®. Esasen kisisel sebeplerin, belirli bir tasnifini yapmak,

onlarin gerekgelerini bulmaya calismak, pek de miimkiin degildir.

II — isletme iktisadina Iliskin Nedenler

Anonim sirket biinyesinde bir¢ok isletme bulunmasi ve bunlarin bir kisminin verimli
iken bir kisminin verimsiz yada sirket konusu ile uyumsuz olmasi miimkiindiir. Bu gibi
durumlarda, sirketteki verimliligin artmasin1  saglamak veya holding biinyesindeki
isletmeleri, konularina gore sirketler arasinda dagitmak s6z konusu olabilir®'. Isletmesel
sebeplerin, genel hatlar1 ile ekonomik sebeplere dahil edilmesi ve bunun alt baghig
sayllmasi da miimkiindiir. Bunun gibi, gergeklestirilen birlesmenin, verimli sonuglar
vermemesi yada sirket bilinyesindeki bazi faaliyetlerin yiliksek maliyet i¢ermesi de

isletmesel nedenlerle boliinmeyi gerektirebilir.

Sirketin faaliyetinin devami i¢in gerekli olan yatirimlariin, mali kaynak yetersizligi
nedeniyle yapilamamasi halinde, mevcut malvarligi degerlerinin bagka sirketlere dagitilip
bunlarla biitiinleserek faydali hale getirilmesini saglamak i¢in boliinme yonteminin tercih

edilmesi de®* isletmesel bir sebeptir.

® SEZGI,s. 86.

' isvegli Ericsson sirketinin, cep telefonu iretimine iliskin isletmesini, Japon Sony sirketine
devrederek, sadece GSM sebekelerinin alt yapi hizmetlerine iligkin olarak faaliyetine devam etmek
istemesi ve buna gerekge olarak, sirketin esas uzmanlik alanmnin alt yapi yatirimlarinin oldugunun
gosterilmesi boliinmenin igletmesel bazda nedenine drnektir.

GUVEMLI Oktay, , Kurum Béliinmeleri ile Tlgili Avrupa Toplulugu Konseyinin 6 Sayili Yonergesi ve

Tiirkiye’deki Geligsmeler, Vergi Diinyasi, S. 123, Kasim 1991, s 54.
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Anonim sirket biinyesindeki bazi isletmelerin yada birimlerin, faaliyet konularina
iligkin olarak zaman zaman bir takim vergi avantajlar1 yada muafiyetleri sz konusu
olabilmektedir. Bu gibi durumlardan yararlanabilmek icin, sirketin boliinmesi giindeme

gelebilir.

Baska nedenlerle boliinmek isteyen sirketin vergi avantajint da gbéz Oniinde

bulundurarak béliinme iradesini gii¢lendirmesi miimkiindiir®.

Sirketin, ekonomik kriz donemlerinde kiiciilme ihtiyacinda olmasi halinde, pratik bir
¢Ozlim olarak boliinme giindeme gelebilir. Ayni sekilde, genel ekonomik krizin yaninda,
belirli bir mal ve hizmet grubunu etkileyen krizlerde de, o sektore iliskin isletmenin,
boliinerek ana gayeden ayrilmasi giindeme gelebilir. Ornegin, Internet erisiminde, adsl
baglantilarinin ortaya c¢ikmasi ile Internet servis saglayicisi olarak da hizmet veren, pek
¢ok firmanin, bu birimlerini, gerek tasfiye amacl olarak gerekse satisini kolaylastirmak

gayesi ile, aymrmak igin, bdlinme yoluna gitmeleri miimkiindiir®

. Anglo Sakson
hukukunda odaklanma olarak adlandirilan, sirketin belirli bir alana kanalize olmasini
saglayan (corporate focus) ve yogun bir uygulamasi olan bu yontem, sirketlerin degisen

cag ve sartlara adaptasyonunu saglayan en énemli etkenlerdendir®-%.

III - Pazara iliskin Nedenler

Bazi1 hallerde sirketin hitap ettigi pazar yer degistirebilir. Bu durumda da sirket
faaliyetinde kolaylik olmasi agisindan boliinerek farkli isimler altinda farkli yerlerde isine
devam edebilir®’. Pazardaki iiriin talebinin degismesi ile sirketin mal veya hizmetini daha

az maliyet ile iiretmesi i¢in bolinmesi yoluna gidilebilir®. Herhangi bir kriz olmaksizin,

6 COSTAN, s.25.

% Her hangi bir kriz olmaksizin, ~ sirketlerin faaliyet gosterdikleri alanlarda elde ettikleri kari yeterli
bulmayarak bu birimleri ayirmak istemeleri de boliinme nedenlerindendir. Bknz. UZUNHASANOGLU
Defne, Sirketlerin Boliinmesi, Sermaye Piyasast Kurulu, Ankara 2000, Yayinlanmamis Rapor,
COSTAN, s. 24 den naklen.

6 KIRCHMAIER, Corporate Demerger.

6 Belgikal kimya ve metalurji sirketi Umicore, bakir isleme ve iiretim bdliimiinii bolerek Cumerio isimli
bir sirket kurmus ve boliinme gerekgesi olarak odaklanmay1 gostermis, boliinme ile olusturulan sirketin
basina ise Umicore sirketinde bakir ile ilgili birin basindaki kisiyi atayacagini belirtmistir. Bknz.
www.Cumerio.com/en/investors/demerger/cumeriodemerger.

7 AKUGUR, Mehmet, Tiirk Hukukunda Anonim Ortakliklarin Béliinmesi, Istanbul 2005. s.16.

%  SARIKAMIS, Cevat, s.7.
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sirketin faaliyet gosterdigi alana iliskin pazarlarin ayrigmasi, boliinmeyi verimlilik

acisindan gerekli kilabilir®.
IV - Rekabet Hukukundan Kaynaklanan Nedenler

Anonim sirketin piyasay1 tamamen ele gecirecek sekilde, tekel olusturmasi, yada
yapilan birlesme islemine izin verilmemesi durumlarinda, sirketin boliinmesi, rekabet
hukuku agisindan, zorunlu hale gelebilir. Kapasite artis1 saglamayan, yalnizca mevcut
kapasitenin el degistirmesi yoluyla piyasanin yapisinda kalict degisikler yaratan girket
birlesme ve devralmalari, piyasada yogunlagma yaratmak suretiyle ekonomik giiciin belirli
merkezlerde toplanmasini saglamalar1 nedeniyle rekabeti azaltan, baska bir ifade ile
piyasamn isleyisini bozan islemlerdir’®. Ayni durum oligopol piyasalarda birlikte hakim
durumlarda da ortaya ¢ikacaktir. Bu durumda sorun, piyasa yapisinin degistirilmesiyle yani

sirketlerin bolinmesiyle giderilebilir’".

Sirketler, rekabet hukuku hiikiimleri karsisinda yada kurul yada mahkeme
kararlarinin icrasinin  Onlenmesi agisindan boliinerek yeniden yapilanma yoluna
gidebilirler.1982 yilinda AT&T ortakligi Amerikan anti trést yasasit nedeniyle rekabet
hukuku kurallarina aykir1 olarak yapilmis sayilmis ve yillar siiren davalar neticesinde bu
evlilik 1984 yilinda zorunlu olarak bdliinme siirecine tabi tutulmustur’>. Bu béliinme, ilk

bityiik bolinme 6rnegi kabul edilmektedir’-"*.

®  GUVEMLI, s.55.

" USLU Harun, Birlesme ve Devralmalarda Ortaya Cikan Rekabet Sorunlart ve Kosullu izin, Ankara
Mayis 2004, Rekabet Kurumu Yaymlari.

' WHISH Richard, Competition Law, Fifth edition, Butterworths, UK, 2003, s. 101.

2 Mevcut bir sirketin rekabet hukuku kurallarina aykiri hareket ederek boliinme islemlerine tabi
tutulmasinin yaninda birden fazla sirketin bir araya gelerek birlesmeleri ve bu birlesme islemine Rekabet
Kurulu tarafindan izin verilmeyen hallerde de birlesme Oncesinde mevcut bulunan hukuki durumun
yeniden tesisi gerekmektedir. Bu gibi durumlarda birlesme isleminin tersi islem olan bdliinme giindeme
gelecek ve boliinme islemi eski durumun tami tamma tesisini gerektirecek sekilde olacaktir. Ayrintili
bilgi icin bknz. GUVEN Pelin, Tiirk Rekabet Hukuku ve Avrupa Birligi Rekabet Hukukunda Birlesme
ve Devralmalarin Denetlenmesi, Ankara 2003, s. 413 vd. Birlesme islemine izin verildikten sonra ilgili
kurul izninin Danistay tarafindan iptali halinde de ayn1 sonuglar giindeme gelebilecektir. Bknz. YASIN
Meliksah, Sermaye Piyasast Kurulu ve Islemleri, Ankara 2002, s.224 vd.

7 COSTAN,s. 25. HELVACI, s.13.

™ Esasen boliinmeye tabi tutulan sirket Bell sirketidir. 1984 yilinda Bell sirketi 7 pargaya boliinmiis ve
AT&T, AT&T Wireless, SBC, Cingular, BellSouth, Verizon (Bell Atlantic, Nynex ve GTE’nin
birlegsmesiyle bu adi almistir) ve Qwest (US West’i satin almustir) sirketlerini olugturmustur. Bknz.
www. Webdergi.com/ haber/ detay. Htm.
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VI - Diger Nedenler

Tim bunlardan baska; cevre kirliligi, hammadde kaynaklarmma yakinlik, teknik
nedenler, heniiz mevcut olmayan miistakbel riskler, muvazaa gayesi, halka agilmak isteyen
sirketlerde halka acilmak istenmeyen malvarliklarinin bulunmasi, 6liimden sonraki
anlagmazliklar1 6nlemek i¢in murisin sagliginda sirketini birden ¢ok sirket haline getirmek
istemesi””, birlesme ile elde edilmesi diisiiniilen neticeye ulagilamamasi’®-""-7® birlesme
isleminin kismi olarak yapilmak istenmesi nedeniyle 6n hazirlik olarak dncesinde boliinme
isleminin yapilmas1”’, yasal nedenler®, iilkelerdeki mevcut siyasal ve sosyal yapi ve bu

yapidaki degisiklikler boliinme i¢in gerekce olabilecek potansiyeldedir.

E - BOLUNME KURUMUNUN BENZER HUKUK KURUMLARI iLE
KARSILASTIRILMASI

I - Boliinme ve Birlesme

Birlesme kavrami, temel olarak, boliinmenin tersi Ozellikte bir islem igermesi

nedeniyle, bdliinmenin daha iyi anlasilabilmesi i¢in 6nemlidir.

7 MAC Mehmet, BUYUKYAKA Ciineyt, Sirket Mallarinin Vergisiz Olarak Paylasilmas1 Veya Satilmasi

Imkani (kismi béliinme) ve Bu Konuda Kagmakta Olan Firsat, Yaklasim Dergisi, Agustos 2005, s.54 -
58.

Kavram, (birlesmenin sirket evliligi olarak adlandirilmasina karsilik) sirket bosanmasi olarak
da adlandirilmaktadir. Ayrintili bilgi icin bkz. TUNCA CALIYURT Kiymet, Sirket Birlesmeleri ve
Havacilik Sektoriindeki Uygulamalari, Trakya Universitesi Dergisi, Sosyal Bilimler C Serisi, cilt 1, S.
1, Haziran 2000, s.11, PEREK Tahir, Sirket Bosanmalar1 da Artik Kolaylasti, www.
Hurriyetim.com / ekonomi 01.07.2001.

Bolinme uygulamalarinin  basarisiz ~ birlesmelerin  etkilerinden kurtulmaya yonelik olarak tercih
edilmesine yonelik ayrmtili bilgi i¢in bknz. Kirscmaier, Corporation Demerger.

Birlesme ile amaglanan hedefe ulasilamamasi boliinmenin en 6nemli nedenlerinden biridir. Bu konuda
Hollandali KLM ile Italyan Alitalia havayolu sirketlerin ayrilmasi buna en tipik drnektir. Bknz. KLM
Royal Dutch Airlines to Complete Alitalia Demerger by September, Airline Industry Information, May
24 2000, www findarticles.com/p/articles.

Sirket malvarlig1 transferi ve Sirketlerin birlesmesine 6n hazirlik olmak iizere boliinme isleminin son
derece etkili ve basarili bir yontem olmasina iligkin olarak bknz. www.Iflr.com/pagel7.

Anonim sirketlerin yasal nedenlerden dolay1 bdliinmek zorunda kalmasi  miimkiindiir. Sistemimizde
banka ve sigorta isleri yapan anonim sirketlerin bagka islerle ugragmalari miimkiin degildir. Banka ve
sigorta isleri ile ugrasan anonim sirketin bir bagka isle ugragmak istemesi halinde bazi bdliimlerini
bilinyesinden ayirmasi gerekebilecektir. Bknz. BATTAL Ahmet, Bankalar Kanunu Serhi, Sorularla
Banka Hukuku, Ankara 2004, s. 129 vd., EREM Faruk/ ALTINOK Akin/ TANDOGAN Haluk,
Bankalar Kanunu Serhi, Ankara 1989, s.211 vd.,, KENDER Rayegan, Tiirkiyede Hususi Sigorta
Hukuku, Sigorta Miiessesesi- Sigorta Mukavelesi, Istanbul 1995, s. 25, KOSTAKOGLU Cengiz, Son
Degisikligi ile Bankalar Kanunu Serhi, Istanbul 2004, s. 304 vd., REISOGLU Seza, Bankalar Kanunu
Serhi ve Bankacilik Uygulamasi, Diger Hukuki Kavramlar, Ankara 2002, s 299 vd., TEKINALP Unal,
Banka Hukuku Esaslari, Istanbul 1988, s. 163 vd.
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a - Genel Olarak

Birlesme, cesitli sermaye sirketlerinin, tasfiye edilmeksizin bir sirket haline gelmesi
ve birlesen sirket veya sirketlerin pay sahiplerine bu sirketin paylarmm verilmesini®', pay
ortakliginin devamu, kiilli intikal, kiilli halefiyet® ilkelerini igeren, malvarhig: intikalinin

ipso iure oldugu, bir tasfiyesiz infisah seklidir®.

Her sirketin hukuki varlig1 sona erdirilerek tasfiye edilmesi ve daha sonra istenilen
hukuki kalipta yeni bir sirket kurulmasi1 miimkiindiir. Fakat bu yol, tasfiyeyi gerektirdigi
icin oldukca sakincalidir. Zira, tasfiye sirketin biitiinliigiinli bozmakta, tasfiye karimin
vergilendirilmesi sorun yaratmakta ve iistelik, yeniden kurulus islemleri, yeni masraf ve
zaman kaybina neden olmaktadir. Bu nedenlerle, biitiinliige zarar vermeksizin, ekonomik
kosullara uyma ve rekabet giiclinii arttirma imkani saglayan, birlesme ve tiir degistirme

islemleri hukuki diizenlemelere baglanmis ve desteklenmistir®.

Sirket birlesmeleri, sinerji yaratmak, vergi tasarrufu saglamak, fazla nakdin kullanim
etkinliginin elde edilmesi, yeni yatirim yapmak yerine ¢alisan bir isletmeyi satin almak, is
ve mal ¢esitlendirilmesine gitmek, pazarda rekabet ortaminin sirket lehinde degistirilmesi,
tasfiye degeri calisan isletme degerinin lizerinde olan bir firmanin devralinmasi,
profesyonel yonetimin sirket devralarak kendilerini madden ve manen tatmin etme arzulari
amagcl olabilir®. Kisaca, birlesme, iki veya daha ¢ok sirket tarafindan ticari zorunluluk

veya taraflarin fayda gérmeleri sonucu meydana gelir®®.

Sirket birlesmelerinin ilk 6rnegini, Amerika Birlesik Devletlerinde, 1868 de Erie
demiryolu sirketinin ele gegirilme ¢abasi olusturmakla birlikte, devralma faaliyetlerinin
yogunlastigt donem, 1883 ekonomik durgunlugunun ardindan gelen ekonomik

hareketlenme ile 1897 yilinda baslamistir. Avrupa iilkelerinde ise, 20. yiizyilin ikinci

81 YASAMAN Hamdi, Anonim Sirketlerin Birlesmesi, Istanbul 1987 s. 5.

2 HGK 20.03.1963, 6/65 E, 1963/31 K. Corpus, Mevzuat ve Igtihat Programi, Nisan 2006.

¥ Ticaret Kanununda, birlesme sebebiyle ortadan kalkan sirketler kiilli halefiyet nedeniyle tasfiyesiz

infisah etmekte ise de 5422 sayili Kurumlar Vergisi Kanununun 36. maddesine  gore birlesmeler

tasfiye hitkmiindedir.

BAHTIYAR Mehmet , Tiirk Ticaret Kanunu ile Avrupa Birliginin 3. Konsey Yénergesi Agisindan

Anonim Ortaklik Birlesmeleri ve Denetimi, Sirket Birlesmeleri, Istanbul 2004, s. 5.

% SARIKAMIS, s. 7 vd.

8 CEVIK Orhan Nuri, Uygulamada Sirketler Hukuku, Go6zden Gegirilmis, Giincellestirilmis 3. baski,
Ankara 2002, s. 591.
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yarisinda yogunluk kazanmis ve basta gelen nedenleri, artan rekabet kosullar1 altinda
rekabet giiciinii birlestirmek olarak goriilmiistiir. Buradaki rekabet ortaminin gelismesinde,
Avrupa disindan gelen sirketlerin pazara girmeleri etkili rol oynamistir. Ulkemiz agisindan
sirket birlesmeleri, Avrupa {ilkelerinde oldugu gibi 20. yilizyilin ortalarinda goriilmeye
baslanmistir. Bu donemde goriilen az sayidaki birlesme, zor duruma diismiis bankalarin
ekonomiye kazandirilmasi gayesini glitmektedir. Bu dénemde, 1959 yilindaki Tiirkiye Eski
Mubharipler Bankasi ile Tumsu Bankin birleserek Tiirkiye Birlesik Tasarruf ve Kredi
Bankasini olusturmalar1 ve 1960 yilinda Tiirkiye Turizm Bankasi ile Tiirkiye Cumhuriyeti

Turizm Bankasmin birlesmeleri dikkat cekmektedir®’.

b - Birlesme Miiessesesinin Ozellikleri

Bolinmeden farkli olarak birlesme kurumu, 6762 sayili Ticaret Kanununda
(m146,147) tanimlanmistir. Anonim sirketlerin birlesmesi ise, 6762 sayili yasanin 146 ve
147. maddeleri degil, ayni yasanin 451 ve devami maddeleri gz éniine alinarak yapilir™.
6762 sayili yasa uyarinca, sadece ayni neviden sirketler birlesebilecektir®. Buna karsn,
sirketlerin nevileri ayn1 degilse, TTK 152 geregince, Oncelikle nevi degisikligi islemi
gerceklestirilecek, bu sekilde nevilerin ayni olmasi saglandiktan sonra sirketlerin
birlesmesi miimkiin olabilecektir. Buna karma islem olarak nevi degistirici birlesme
denir’. Ancak nevilerin ayni olmasi kosulu ekonomik ihtiyaglara uygun diismemektedir.
Uygulama ayni tiirden sirketler arasinda birlesme egilimlerini yansitan Orneklerle
doludur’’. Nitekim bu husus yeni Ticaret Kanunu tasarisinda yer almamustir. 6762 sayili
yasada, birlesme isleminin sartt olarak, nevilerin ayni olmasinin yaninda, istigal
konularinin da ayn1 olmasi sart1 varken, yeni Tiirk Ticaret Kanunu tasarisinda, ultra vires

kuralinin kaldiriimast ile, bundan boyle bu sart da aranmayacaktir’.

8 SARIKAMIS, s 81 vd. .

8% 11 HD. 1.11.93 491/6952 E — K, CEVIK, s. 593.

% OKUR Ali Riza, Sirket Birlesmelerinin Kidem Tazminatina Etkisi, Sirket Birlesmeleri, istanbul 2004,
s.51.

% TURK H. Sami, Ticaret Ortakliklarinin Birlesmesinde Nevilerin Ayn1 Olmast Kosulu, Ankara 1986, s
318.

’' TURK, s. 380.

2 Ultra vires kuralinin kaldiriimasina iliskin olarak bkz. 203 nolu dipnot.
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Anonim sirketlerin birlesmelerini diizenleyen 6762 sayili yasa hiikiimleri, oldukga
yetersiz ve konunun ilgili diger hiikiimleri ile c¢eliskili oldugu gibi Avrupa Birligi

hukukundaki 3. Konsey Y6nergesi ile de uyumsuzdur’.

¢ - 6762 Sayih Tiirk Ticaret Kanunu ve Yeni Tiirk Ticaret Kanunu Tasaris1

Uyarinca Birlesme Tiirleri

6762 yasa ve yeni Tiirk Ticaret Kanunu tasarisi uyarinca, iki farkli birlesme modeli
bulunmaktadir. Bunlardan birincisi, yeni sirket kurma suretiyle birlesme digeri ise

devralma suretiyle birlesmedir.

1 - Yeni Sirket Kurma Suretiyle Birlesme

Bu birlesme sekli, birden fazla sirketin infisah ederek yeni bir tiizel kisilik
olusturmalar1 suretiyle meydana gelir’. Burada birlesen sirketler tiizel kisiligini
kaybetmistir. Sirketlerin ortaklar1 kurucu sifatiyla ticaret kanunundaki prosediire uygun

olarak kurulus islemlerini yaparlar ve yeni bir sirket kurarlar’.

2 - Devralma Suretiyle Birlesme

Ilkinden farkli olarak, birlesmeye katilan sirketlerden biri tiizel kisiligini devam
ettirerek bir veya birden fazla sirketi devralarak biinyesine katar. Devralinan sirket yada

sirketler ise, infisah etmek suretiyle kiilli halefiyet ilkeleri ile devralan sirkete katilirlar.

Devralinmasi diislintilen sirketin varligin1 olusturan, menkul ve gayrimenkullerin
cari piyasa degerleri, bilirkisi tarafindan incelenerek tespit edilir. Devralinan sirket
ortaklarina, devralan sirket pay senetlerinden ne oranda pay verilmesi gerekecegi ise
beklenilen degere gore belirlenir. Elde edilmesi beklenen deger bilirkisilerce tespit
edilecek degerlendirilmeler ve basiretli bir tacirden beklenen gerekgelerle yapilacak

yorumlarla belirlenir’®.

% BAHTIYAR, s. 21.

*  DOMANIC, s 1497.

% GOKTAS Abdiilkadir, Diinyada ve Tiirkiye’de Sirket Birlesmeleri ve Hukuksal Boyutu, Yaklasim
Dergisi, S. 108, s. 113.

% CEVIK (Anonim Sirketler) s. 1096.
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3 - Birlesme Usulii

aa - Birlesme Sozlesmesi

Tasarinin ~ 145. maddesi geregince, birlesme sozlesmesi, birlesecek sirketlerin

yonetim kurullan tarafindan, yazili olarak hazirlanir ve genel kurulun onayina sunulur.

6762 sayili kanunda ise birlesme sozlesmesinin gsekli konusunda herhangi bir hiikiim

yoktur. Ancak, yeni sirket kurma suretiyle birlesme tiiriinde, sézlesme igerisinde yeni

kurulacak olan sirketin ana sdzlesmesini icermesi halinde, birlesme s6zlesmesinin yazili

olmast ve imzalarinin noterce tasdikli olmasi gerektigi hususunda bir diizenleme

bulunmaktadir’’.

6762 yasada, birlesme sartlarin1 belirtir bazi esaslarin belirlenmesi ihtiyari iken’,

yeni Tiirk Ticaret Kanunu tasarisinda bunlar tek tek sayilmistir’”.

bb - Birlesme S6zlesmesi Tasarisinin Genel Kurulda Onaylanmasi

Tasarida, devralan ve katilan sirket genel kurullarina iliskin karar nisaplari

konusunda getirilen ayrim ortadan kaldirilmistir. Genel kuruldaki nisaplar 151. maddede

belirtilmistir' .

97

98

100

POROY Reha/ TEKINALP Unal/ CAMOGLU Ersin, Ortakliklar ve Kooperatifler Hukuku, 8. Bast,
Istanbul 2000, s. 119.

CEVIK, (Anonim Sirketler), s. 1096.

Birlesme s6zlesmesinin  a) Birlesmeye katilan  sirketlerin, ticaret unvanlarini, hukuki tiirlerini,
merkezlerini; yeni kurulus yolu ile birlesme halinde, yeni sirketin tiiriin{i, ticaret unvanini ve
merkezini; b) Sirketlerin paylarinin degisim oranini, dngdriilmiisse denklestirme tutarini; devrolunan
sirketin  ortaklarmin, devralan sirketteki ortaklik paylarma ve haklarina iliskin agiklamalari;
c)Devralan sirketin, imtiyazli ve oydan yoksun paylarin sahipleriyle intifa senedi sahiplerine tanidig1
haklari;d) Sirket paylarinin degistirilmesinin seklini; e) Birlesmeyle iktisap edilen paylarin, devralan
veya yeni kurulan sirketin bildngo karina hak kazandig: tarihi ve bu talebe iliskin biitiin 6zellikleri;
f)Gereginde 140 inc1 madde uyarinca ayrilma akgesini; g) Devrolunan sirketin islem ve eylemlerinin
devralan sirketin hesabina yapilmis sayilacagi tarihi; h) Yonetim organlarma ve yonetici ortaklara
taninan 6zel yararlari; i) Gereginde sinirsiz sorumlu ortaklarmn isimlerini; icermesi zorunludur.

(1) a) Anonim ve sermayesi paylara bolinmils komandit sirketlerde, esas veya c¢ikarilmisg
sermayenin¢ogunlugunu temsil etmesi sartiyla, genel kurulda mevcut bulunan oylarin iigte ikisiyle;b)
Bir kooperatif tarafindan devralinacak sermaye sirketlerinde, sermayenin ¢ogunlugunu temsil etmesi
sarttyla, genel kurulda mevcut bulunan oylarm {igte ikisiyle;c) Limited sirketlerde, sermayenin en az
dortte li¢linii temsil eden paylara sahip bulunmalar1 sartiyla, tim ortaklarin dortte tigliniin oylariyla;d)
Kooperatiflerde, verilen oylarin iigte ikisinin ¢ogunluguyla; ana sézlesmede ek 6deme ve baska edim
yiikiimleri ya da smirsiz sorumluluk kabul edilmis veya bunlar mevcut olup da genisletilmisse
kooperatife kayithi ortaklarin tiimiiniin dortte iiclinlin karariyla, onaylanmalidir.(2) Kollektif ve
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6762 sayil1 yasada ise, devralan ve katilan sirket genel kurullar i¢in ayrim yapilarak

diizenlemeye gidilmistir.

Birlesme sozlesme tasarist onaylandiktan sonra, sirketler kendi ticaret sicillerine
bagvurarak tescil talebinde bulunurlar. 6762 sayili yasadaki bakanliktan izin alinmasi,
mahkeme tasdiki, sirketlerin birlesmeye iliskin genel kurul karar 6zetlerini ve bilangolarin
ilani, birlesme sonucunda ortadan kalkan sirketin kendisine ait borclarin ne suretle
Odenecegine dair diizenleyecegi beyanname ilani, birlesmenin, kararin ilanindan itibaren
lic ay sonra hiikiim ifade etmesi gibi hususlar kaldirilmig, bunun yerine denklestirme
tazminati, ortaklarin ayrilma hakki, sermaye sirketlerinin kolaylastirilmis sekilde
birlesmesi gibi yenilikler getirilmis, kiilli halefiyet ve tasfiyesiz infisah gibi belirleyici

ozellikler ise aynen korunmustur.

4 - Ozel Yasalardaki Birlesme Diizenlemeleri

Birlesme islemleri sistemimizde, 6762 sayili Tiirk Ticaret Kanunu diginda bir takim

0zel yasalarda da diizenleme konusu yapilmustir.

aa - 5411 Sayih Bankacihk Kanunu

Kanunun 19, 70, 93, 107,133 ve 168. maddelerinde birlesmeye iliskin 06zel

diizenlemeler bulunmaktadir.

Kanunun 19. maddesi uyarinca, Tiirkiye’de faaliyette bulunan bankalardan birinin

diger bir veya birka¢ banka veya finansal kurulusu ile birlesmesi Bankacilik Diizenleme

komandit sirketlerde birlesme sozlesmesinin oybirligiyle onaylanmasi gerekir. Ancak, sirket
sozlesmesinde Dbirlesme sozlesmesinin biitiin ortaklarin dortte {iglinlin karartyla onaylanmasi
Ongoriilebilir. (3) Bir sermayesi paylara boliinmiis komandit sirketin, baska bir sirketi devralmasi
halinde, bu maddenin birinci fikrasinin (a) bendindeki nisaba ek olarak, komanditelerin tamaminin
birlesmeyi yazili olarak onaylamalari gereklidir.(4) Bir limited sirket tarafindan devralinan anonim ve
sermayesi paylara boliinmiis komandit sirkette, devralma ile ek yiikiim ve kisisel edim yiikiimleri de
Ongoriililyorsa veya bunlar mevcut olup da genisletiliyorsa, biitiin ortaklarin oybirligine gerek
vardir.(5) Birlesme so6zlesmesi sadece bir ayrilma karsiligi dngériiyorsa, devreden sirketin oy hakkini
haiz ortaklarinin yiizde doksanmin onayi sarttir. (6) Birlesme sozlesmesinde devrolunan sirketin
isletme konusunda degisiklik Ongdriilmiisse, birlesme sozlesmesinin ayrica, sirket sézlesmesinin
degistirilmesi igin gerekli nisapla onaylanmis olmasi zorunludur.
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ve Denetleme Kurulunun iznine bagldir. Izin tarihinden itibaren, ii¢ ay icinde ilgili
bankalarin yetkili organlarinca karar alinarak gerekli islemlere gecilmedigi takdirde,
verilen izin gecersiz olur. Birlesme veya devir isleminin kesinlesmesini miiteakip,
devredilen kurulusun biitiin aktif ve pasifleri ile diger hak ve ylikiimliliikleri devralan
bankaya gecer ve devredilen kurulusun tiizel kisiligi sona ererek kaydi ticaret sicilinden

silinir.

4389 sayili, miilga Bankalar Kanununun, 1, 14 ve 18. maddeleri ile 3182 sayili
miilga Bankalar Kanununun, 70. maddesinde de, birlesmeye iliskin diizenlemeler

yapilmustir'®’.

Bankalarin birlesme ve devirleri, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu

tarafindan c¢ikartilan bir yonetmelikle diizenlenmistir.

bb - 2499 Sayih Sermaye Piyasas1 Kanunu

Sermaye Piyasast Kanunu, sirket birlesmeleri ve devralinmalar ile ilgili olarak genis
bir diizenleme getirmemistir. Kanun, yatirimcilarin sermaye islemleri nedeniyle zarara
ugramalarini 6nlemeyi 6n planda tuttugu ve biitlin diizenlemeleri bu ana gdéreve odakladigi
icin halka acik anonim sirketlerin birlesmeleri ve devredilmelerinden, sirket ortaklarinin,
ozellikle de kiigiik sirketlerin, zarar gdrmelerini 6nleme amaciyla diizenlemeler getirmis ve

Sermaye Piyasasi Kuruluna gorevler vermistir' ™.

Bu amagla Seri I, no 31 sayili, 25168
sayil1 ve 14.7.2003 tarihli Resmi Gazete de yayinlanan birlesme islemlerine iligkin esaslar

tebligi yayinlanmistir.

Kurulca ¢ikartilan, Aracilik Faaliyetleri ve Aract Kuruluslara Iliskin Esaslar
Hakkinda Tebligin (seri V, no 46), konsolidasyon ve birlesme basligini tasiyan 61
maddesinde, araci kurumlarin birlesmesine iliskin 6zel diizenlemelere yer verilmistir. Ayn1
sekilde seri V, no 34 lu Araci Kurumlarin Sermayelerine ve Sermaye Yeterliligine iliskin

Esaslar Tebligi ile, bazi 6zel sartlar getirilmistir'*.

11 4389 sayili yasanin 18.maddesi geregince, birlesme, kurulun iznine tabi iken 3182 sayili yasanin

70. Maddesi geregince, bakanligin iznine baglidir. Bakanlik, madde 3/1-1 de Hazine ve Dis
Ticaret Miistesarliginin bagl oldugu bakanlik olarak tanimlanmustir.

192 SARIKAMIS, s. 115.

103 Kurulun, seri I, no 26,31; seri IV no 9,28; seri V no 34,46,55; seri VIII no 39; seri X no 16; seri XI no 3
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cc - 7397 Sayih Sigorta Murakabe Kanunu

Sigorta Murakabe Kanununun 10/3 maddesi geregince, yabanci sigorta ve reasiirans
sirketlerinin Tiirkiye’deki merkez subeleri, merkezleri ile ilgili devir ve birlesmeleri gibi
esasl degisiklikler, 2. fikra uyarinca degisikligin meydana geldigi tarihten itibaren, bir ay
icinde miistesarliga bildirilecektir. Miistesarlik, 1. maddedeki tanim geregince Hazine
Miistesarligidir. Benzer bir diizenleme, 24. maddede bulunmaktadir. Buna gore; birlesme,
devir ve portfoy devri basliginda, bir sigorta sirketinin bir veya birkag sigorta sirketiyle
birlesmesinin bakanligin iznine bagli oldugu belirtilmistir. Yine, 1. maddedeki tanim

geregince, bakanlik Hazine Miistesarliginin bagli oldugu bakan ve bakanliktir.

dd - 4054 Sayili Rekabetin Korunmasina iliskin Kanun

Serbest piyasa ekonomisini benimsemis ilkelerde, kural, devletin ekonomiye
dogrudan miidahale etmemesi, ancak saglikli bir rekabet ortami olusturularak, kurallarin
islemesine imkan saglanmasi ve bu isleyisi korumasidir. Birlesme ve devralmalar da
tekellesme ve kartellesme yoluyla rekabet ortaminin zedelenmesine neden olabilir. Zira, bu
sayede ekonomik gii¢, bir elde veya bir merkezde toplanmakta ve orada yogunlasmaktadir.
Bu nedenle, biitiin gelismis iilkelerin rekabet kurallarinda, birlesme veya devralmalarin

denetlenmesine iliskin hiikiimler bulunmaktadir'®*.

Rekabetin Korunmasina Iliskin Kanunun, birlesme veya devralma bashgini tasiyan
7. maddesi geregince, bir yada birden fazla tesebbiisiin, hakim durum'® yaratmaya veya
hakim durumlarim1 daha da gili¢lendirmeye yonelik olarak, iilkenin biitiinii, yahut bir
kisminda her hangi bir mal veya hizmet piyasasindaki rekabetin 6nemli dl¢iide azaltilmasi
sonucunu doguracak sekilde birlesmelerinin, hukuka aykir1 ve yasak oldugu bildirildikten
sonra, birlesmeye iliskin izin esaslarmin kurulun ¢ikaracagi tebliglerle diizenlenecegi

belirtilmistir.

ve seri XII no 1 sayili tebliglerinde, birlesme hususu zikredilmistir.
14 ERDEM Erciiment, Tiirk ve AT Rekabet Hukukunda Birlesme ve Devralmalar, Istanbul 2002, s 32.
195 Kanunun 3. maddesindeki tammlar kisminda, hakim durum; “Belirli bir piyasadaki bir veya birden
fazla tesebbiisiin, rakipleri ve miisterilerden bagimsiz hareket ederek fiyat, arz iiretim ve dagitim
miktar1 gibi ekonomik parametreleri belirleyebilme giicli” olarak tanimlanmustir.

29



Kurul, vyasanin 7. maddesi geregince, 1997/1 sayili Rekabet Kurulundan Izin
Alinmast Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Tebligi cikartmis ve ilgili

diizenlemeyi bu teblig ile yapmustir.

4. madde geregince, kuruldan izin alinmasini gerektiren birlesmeler i¢in, birlesme
sonucunda olusan sirketin, iilkenin tamaminda veya bir boliimiinde pazara siirecegi iiriiniin

106

pazar igindeki'®® paymin % 25 in altinda kalmasi veya cirosunun 25 trilyonu'”’ gegmesi

gerekmektedir. Bu durumda, Rekabet Kurulunun izni gerekecektir.

ee - 4046 Sayih Ozellestirme Uygulamalar1 Hakkinda Kanun '®

Kanunun 20. maddesinde, 6zellestirme kapsaminda olan anonim sirket statiisiindeki
kurulusglarin, birlesme, boliinme ve tiir degistirmelerine, idare tarafindan karar verilecegi ve
ana sozlesmelerinin idare tarafindan onaylanip bu islemler hakkinda Tiirk Ticaret Kanunu

hiikiimlerinin uygulanmayacagi belirtilmektedir.

Kanunun 27. maddesinde, 0zellestirme uygulamalara iliskin olarak, Rekabet

Kurulunca verilen kararlar uyarinca, kurulusun devrinden 6nce veya sonrasina ait boliinme

ve devir islemleri her tiirlii vergi resim ve hargtan muaftir'®.

1% Rekabet hukuku agisinda ilgili pazar, gerek cografi bir toprak pargasini, gerekse belirli bir iiriin

pazarini ifade etmekte ve merkezi bir kavram olarak goriilmektedir. Ayrmtili bilgi i¢in bkz.

ERDEM, s. 136 vd.

23298 26.3.98 giin ve 98/2 say1l1 97/1 sayili tebligin 4. maddesinde degisiklik yapilmasina iliskin teblig
ile 10 trilyon olan rakam 25 trilyona ¢ikartilmistir.

Ozellestirme ~ Uygulamalarmin  Diizenlenmesine ve Bazi  Kanun ve Kanun Hiikmiinde

Kararnamelerde Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun olan adi, 3.7.2005 kabul tarihli 21.7.2005
giin ve 25882 Resmi Gazete de yayinlanan, 5393 sayili kanunun 1. maddesi ile bu ismi almustir.
Kanunun 4. maddesinde, Ozellestirme Idaresi Baskanhigmin gérevleri, 2. fikramin f bendinde,
ozellestirme programina alinan kuruluslarda, anonim gsirket statiisiinde olan ve anonim sirket haline
doniistiiriilen kuruluslarin sermayelerindeki kamu payr % 50 nin altina diisiinceye, digerlerinde ise
ozellestirme uygulamalart sonucu devredildikleri tarihe kadar bunlarin miktarini, sermaye miktarini
tespit etmek, kurulus, birlesme veya béliinmelerinde gerekli diizenlemeleri yapmak, malvarliklart ile
hak ve yiikiimliliiklerine iliskin esaslari tespit etmek, hesaplart ve faaliyetleri ile ilgili her tiirlii
diizenlemeyi yapmak, bu islemleri kolaylagtirici tedbirleri almak olarak sayilmustir.

Kanun, 15.8.2003 giin ve 4971 sayili yasanin 9. maddesi ile degistirilmis olup eski diizenleme
“Ozellestirme ~ programinda  bulunan kuruluglarda ticaret siciline  tescil islemleri ve

Sermaye Piyasast Kurulu kayit islemlerinden iicret alinmaz” seklindedir.
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5 - Birlesme ve Boliinme Kurumlarinin Karsilastirilmasi

Her 1iki miiessesenin de pay sahipliginin devami ilkesini benimsedigi
goriilmektedir''®.  Bunun anlamu, birlesme yada bolinme kurumlarinin  islerlik
kazanmasinda Onceden var olan sirketlerin pay sahiplerinin, sonradan ortaya c¢ikan
sirketlerde de pay sahibi olmalaridir. Bununla birlikte her iki kurumun uygulama usulleri

ve islemleri arasinda da benzerlik oldugu sdylenebilir'"'

. Stiphesiz ki; gerek boliinme,
gerekse birlesme kurumlarinin 6zellikleri geregi, sirketler agisindan, olaganiistii islemler
olmasi ve bu kurumlarin kavramsal olarak birbirinin zitt1 pozisyonda bulunmasi, bu
paralelligi saglayan en Onemli gerekcelerdir. Bunlarin disinda, her iki kurumun da
tasfiyesiz infisah, kiilli halefiyet, kiilli intikali icerdigi, malvarlig1 geg¢islerinin ipso iure
oldugu ve hak sahiplerinin korunmasina iliskin diizenlemelerin, ¢ok biiyiik Olciide
benzerlik tasidigi goriilmektedir. Ancak benzerliklere karsin, yukarida zikrettigimiz 6zel
yasalarda, boliinmeye iliskin bir anlatim yada ibarenin olmamasi ise birlesme kurumunun

Tiirk hukuk hayatina, bolinmeden ¢ok daha énce duhul ettiginin gostergesidir' 2.

Boliinme kurumu ile birlesme arasindaki en biiylik benzerlik siiphesiz ki; boliinme
isleminde, devralan sirket acisindan yapilan islemin ayni zamanda bir birlesme islemi

113
olmasidir

. Ancak bu durum, boliinme uygulamalarinda dikkate alinmamakta ve devralan
sitketin yapmas1 gereken islemlerin de, bdliinme prosediirine dahil edilmesi
saglanmaktadir. Boylece islem karigikligi onlenmekte ve boliinme isleminin yapildig:
durumlarda, bu islemler birlesme 6zelligi olan islemleri yutmaktadir. Aksi halde, devralan
sirket acisindan yapilan iglemlerin, birlesme oldugunun kabulii durumunda, béliinen sirket
icin uygulanacak prosediir boliinme olacakken, devralan i¢in uygulanacak prosediir
birlesme olacak, yapilan muamelelerin ilaninin gerekip gerekmeyecegi, ortaklarin ayrilma

hakkinin bulunup bulunmadigi, kolaylastirilmis sekilde birlesme prosediiriiniin uygulanip

uygulanamayacag1 gibi yeni Tiirk Ticaret Kanunu tasarisinda, her iki kurum acisindan

1% AKUGUR, s 51.

"1 Bolinme kurumunun ayrintih sekilde diizenlenmedigi donemlerde 6762 sayili yasanin birlesmeye iliski
hiikiimlerinin, tersine islemlerde usulde paralellik ilkesi geregince boliinme igin kiyas yolu ile
uygulanabilecegine iliskin goriisler icin bknz. DOGRUSOZ, S. 42, MOROGLU, Tiisiad, s.6.
Birlesme uygulamalarinin beklenen faydayr vermedigi ve sirketler acgisindan karlilik ve hisse
degerindeki artisin boliinme yolu ile saglanmasi ihtimalinin daha yiiksek oldugu, bilhassa Amerikan
spin off modeli bolinmelerde bolinen sirket ile yeni kurulan sirket arasindaki gelisim
farkliliklarinin ~ yeni  kurulan  sirket tipi lehinde oldugu hususu  savunulmaktadir. Bknz.
Kirschmaier, Corporate Demerger.

Devralma suretiyle bolinme isleminin aynt zamanda birlesme olduguna iliskin olarak bknz.
www.Iflr.com/pagel7.
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farkl1 olan bircok husus problem c¢ikartacaktir. Buna karsin, boliinmeye iligskin
diizenlemelerin teblig ve kararlar da dahil olmak {izere hi¢bir sekilde diizenlenmedigi
donemlerde, boliinme islemlerinin gerceklesmesi i¢in Oncelikle boliinen sirketin belirli bir
sermaye  koyup yeni bir sirket kurduktan sonra bunun devralan sirket tarafindan
alinmasina iliskin islemlerin, birlesme olarak tanitilip uygulamanin bu sekilde yapilmasi

mumkindiir.

II - Boliinme ve Malvarhg yada Ticari isletme Devri

a - Genel Olarak

Borglar kanununun 179. maddesinde, malvarlig1 veya ticari isletmenin devri hususu

diizenlenmistir''*.

Maddedeki isletme deyiminden amag, ticari isletmelerdir'"®. Ticari isletmenin aktif
ve pasifleriyle devri, temel olarak malvarliginin yada onun 6zel bir ¢esidinden farkli bir
diizenleme olmayip giindelik yasamda pek ¢ok sebeple karsimiza ¢ikmaktadir. Devir,
gerek malikin, ortaklarin, calisanlarin ve miisterilerin menfaatlerine uygundur. Herhangi
bir nedenden dolay1 yaptigi ise son vermeyi amaclayan kimse, ticari isletmesini bir biitlin

halinde aktif ve pasifleriyle devrederek 6nemli avantajlar elde edebilir''°

. Tipk1 boliinmede
oldugu gibi ticari isletme devri i¢in de pek ¢ok sebep ortaya konulabilir. Yeni bir ticari
isletme kurmaktansa, hazir olan, isleyen, pek ¢ok agidan yerine oturmus olan kurulu bir
diizeni devralarak faaliyete devam etmek, alici agisindan da cogu zaman avantajli bir

durumdur.

Alacagin temliki ve borcun naklinde kural olarak tek bir alacak yada borcun nakli s6z
konusu iken malvarlig1 yada ticari isletme devrinde bu mamelek veya isletmenin biitiin

aktif ve pasifiyle devri s6z konusudur'"’.

"4 Maddenin ilk halinde, devir, malvarligi veya taahhiit olarak belirlenmisken, 29.06.1956 tarih ve

6763 sayill Tirk Ticaret Kanununun Meriyet ve Tatbik Sekli Hakkinda Kanun ile yapilan
degisiklik neticesi, taahhiit devri kaldirilarak yerine isletme kavrami getirilmistir.

5 REISOGLU Sefa Bor¢lar Hukuku Genel Hiikiimler, 19. baski, Istanbul 2006, s. 410.

"6 ACEMOGLU Kevork, Bor¢lar Kanununun 179. Maddesine Gore Malvarligi veya Ticari Isletme
Devri, Istanbul 1971.

"7 UYGUR,s. 865.
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Temelde bor¢ nakli olarak benimsenen ve bir¢ok hukuk uygulamasinda bu sekilde
diizenlenen miiessese Alman ve Isvicre - Tiirk hukuklarinda, bor¢landirict bir sézlesme
seklinde tanzim olunmus, ayrica devrin alacaklilara ihbari, bor¢larin ifasi ve sonug olarak

malvarligi ile borglarin devrini igeren bir islemler toplulugu olarak diizenlenmistir''®.

Bir malvarlig1 yada ticari isletme devrinde, bor¢larin nakli bakimindan 6zel bir
diizen getirilmistir. Burada borglar bunlar iistlenecek kisiyle alacakli arasinda yapilacak
bir borcun nakli sézlesmesiyle degil, malvarligi veya isletmeyi devredenle devralan

arasinda yapilan bir sozlesmeyi takip eden, bir ihbar yada ilanla nakledilmis olmaktadir'"’.

Borcun nakli miiessesesinde, alacaklilarin rizasi gerekmekte iken, ticari isletme
devrinde, bu sekilde bir riza yada icazet gerekli goriilmemis, ancak devir sonrasinda
devredenin de borglar1 devralanla birlikte, 2 yil daha miiteselsilen sorumlulugu
benimsenmistir. Bu durum, rizanin aranmamasindan kaynaklanan gilivence eksikligini
bertaraf etme amaci tagimaktadir. 2 yillik siire'®’, zamanagimi degil hak diisiiriicii

. . 121
sturedir ~".

Bir malvarlig1 veya ticari isletme devrinden meydana gelen aktif ve pasiflerin nakli
iki sathada tamamlanmaktadir. Once, devredenle devralan arasinda vuku bulacak, devir
islemi, sonra da, alacaklilara yapilacak ilan veya ihbar'*,

b - Devrin Unsurlar:

1 - Devir Sozlesmesi

Malvarlig1 yada ticari isletme devrinde, oncelikle, devreden ve devralan arasinda, bir

sO6zlesme yapilmalidir. Bu s6zlesme igerisine, malvarligi yada ticari isletmenin tiimiiniin

konu edilmesi gerekmekle birlikte, tek tek hangi mallarin veya isletmelerin devre konu

"8 ACEMOGLU, s. 2.

9 OGUZMAN Kemal, 0Z M. Turgut, Borglar Hukuku Genel Hiikiimler, Istanbul 2005. s.943.

20 2 yillik siire, Yargitay kararlarinda da sik sik zikredilmektedir. Bkz. 9 HD. 29.09.1983 giin ve
4362/5947 E—-K,UYGUR,s. 868. 11. HD. 11.02.1986 giin ve 6918/621 E — K, KARAHASAN
Mustafa Resit, Tirk Bor¢lar Hukuku Genel Hiikiimler, 3. cilt, Ankara 2003, s. 1441-1442.

12l EREN Fikret, Bor¢lar Hukuku Genel Hiikiimler, istanbul 2006 s. 1241.

122 TEKINAY S. Sulhi/AKMAN Sermet /BURCUOGLU Haluk/ ALTOP Atilla, Borglar Hukuku,
Istanbul 1998, s. 280.
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olacagmin belirtilmesi gerekmez'*’. Buradaki temel olgiit, asli unsurlarin belirlenmis
olmasidir. Malvarligr devrinde, ¢cok degerli olan kisimlarin devri, ticari isletmede o
isletmeyi olusturan en Onemli unsurlarin devre dis1 birakilarak muvazaali devirlerin bir
nebze olsun Onlenmesi amaglanmistir. Zaten 179. madde, malvarlig1 ve ticari isletme

devrinin aktif ve pasifi ile birlikte devrini diizenlemektedir'**.

Devir sozlesmesi, ivazli olabilecegi gibi ivazsiz da olabilir. Bu bir tasarruf islemi
degil taahhiit islemidir. Devir sozlesmesi, gegerlik yoniinden, ilke olarak, herhangi bir

sekil sartina bagl degildir'®. Szlesmenin yazili olmasi gerekmez'*°.

Bir malvarlig1 veya isletmenin borg¢larin1 disarida birakarak, sadece aktiflerin devrini
ongoren bir sozlesme, Borglar Kanunu m. 179 hiikmii ile bagdasmaz'?’. Taraflar
arasindaki malvarligi veya isletmenin devri sozlesmesinde, taraflarin varligindan

haberdar olmadiklari bor¢lar bile bu suretle devir sézlesmesi kapsamna girer'*®.

Taraflar arasinda yapilacak bir envanterde, devri, gosterilen borglara hasretmek
imkan1 vardir. Ancak bu sinirlama alacaklilara yapilan ilanda agiklanmis degilse sadece i¢
iliskide etkili olur'®. Nitelikleri geregi, ancak devreden tarafindan ifa edilebilecek borglar,

- : 130 131
devrin kapsamina girmez - ".

'2  Bu konuda Yargitay 11. Hukuk Dairesinin 20.02.1975 giin ve 1974/3626 E, 1975/1217 K. Sayili

ilaminda, bir ticari isletmenin faaliyetine tahsis edilen seylerin, sozlesmede aksine bir hiikiim

bulunmadig siirece isletmeye dahil unsurlar olarak kabul edilecegi, bu sebeple davaya konu

telefonlarin  devir disinda kaldigina dair sozlesmede hiikiim bulundugundan  devralanin bu

telefonlarm borglarindan da sorumlu olacagini belirtilmistir.

Malvarligr veya ticari isletmenin devrinde, boliinmede oldugu gibi devralanin borglar nedeniyle

devraldig: aktifler toplam1 kadar sorumlu olmasma iliskin herhangi bir kanuni diizenleme

bulunmadig1 gibi miiessesenin genel 6zelligi itibari ile taraflar arasinda yapilacak olan s6zlesme

igerigine bu sekilde bir kayit konulmasi da alacaklilar1 baglamayacaktir.

' ERENs. 1241.

126 yYGUR Turgut, Agiklamali, igtihath Borglar Kanunu (Sorumluluk ve Tazminat Hukuku), Ankara
2003,s. 865.

7 ACEMOGLU, s. 35, TEKINAY/AKMAN/BURCUOGLU/ALTOP, 5. 281.

¥ OGUZMAN/OZ s. 946.

'* " TEKINAY/AKMAN/BURCUOGLU/ALTOP, s. 282.

B30 REISOGLU, 5.410, VON TUHR Andreas, Borglar Hukuku Umumi Kisim, Ceviren Cevat Edege,

cilt 1-2, Ankara 1983, G6zden Gegirilmis 2. baski, s.903.

Devredenle devralan arasinda yapilan sdzlesmeye, bir takim sinirlamalarin konulmasi halinde, 6rnegin

taraflardan birinin sorumsuzlugunun kararlastirilmasi halinde siiphesiz ki, kurumun 6zelligi geregi bu

tiir sartlar 3. kisileri baglamayacak ve bu sartlar ancak i¢ iligki bakimindan sonug¢ dogurabilecektir.
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2 - Devrin ihban

Devrin gecerli olmasi i¢in, alacaklilara ihbar1 gerekir. Bu ihbar, alacakli yada
alacaklilarin devre dahil edilmemesinin sakincalarini kismen giderici bir etkiye sahiptir.
Ihbarla birlikte, devredenin sorumlulugu da baslamaktadir. Bu agidan, ihbarm bir an dnce

yapilmasi ve 2 yillik siirenin bir an 6nce baglayip bitmesi, devredenin lehinedir.

ihbar, sekle bagh degildir'*>. Kanun, ilanin gazetelerle yapilmasini aramaktadir. Bir
genel yerde panoya asmak , afig yapistirmak suretiyle yapilan ilan, alacaklilar tarafindan
Ogrenilmisse gecerlidir. Alacaklilarin {icilincii kisilerden 6grenmesi durumunda dahi
gegerlidir'>®. Alacaklilardan biri, isletmeyi devralan kisi ile olan iliskileri dolayisiyla,
devirden haberdar olmussa, borcun nakli ona kars1 da ileri stiriilebilmelidir. Fakat alacakli,
isletmenin devredildigini sadece duymussa, bu yeterli olmaz. Ayrica devrin gerceklestigini
kanaat verici sekilde 6grenmelidir'**. ihbar konusunda, alacaklilara bildirim olarak, yada
ilan yolu ile gerceklestirilebilir. Ancak ilan daha avantajlidir. Zira ilan {izerine alacaklilar

durumu &grenmis sayilirlar'®,
¢ - Devrin Sonuc¢lar

Ticari isletme veya malvarligi devri biinyesinde, aktifler acisindan kiilli halefiyet
ilkesini barindirmamaktadir. Bu durumu, kanun hiikkmiinden ¢ikartmaktayiz. Zira, killi
halefiyet ilkesinin uygulanabilmesi i¢in, kanunda acgik bir hiikkiim bulunmasi
gerekmektedir. Nitekim, maddenin ikinci fikrasinda da, bu uygulamanin borcun nakli
akdinden dogan hiikiimlerin aynis1 oldugu belirtilmistir. O halde, uygulanacak kural her
malin kendi devir kurallar1 i¢inde naklini dngéren ciizi intikal ve ciizi halefiyet kuralidir.
Burada artik her tiirlii menkul, gayrimenkul mal ve deger kendi devir kosullar1 i¢inde
devredilecektir. Malvarliginin devri sdzlesmesi, bir sekle tabi degilse de gayrimenkullere

ilisgkin ayni haklarin devri borcunun dogabilmesi i¢in, resmi sekle uyulmus olmasi

B2 Uygur, ihbarin  sekle tabi olmamakla birlikte gazete ilanmm en az iki kere yapilmis

olmasinin gerektigini, zira maddede gazete degil gazetelerden bahsedildigini belirtmektedir. Bkz.
5.865. Bu yoruma katilmaya imkan yoktur. Kanun metni, “gazeteler” demek suretiyle tek
bir gazete sinirlamasi yapilmamasini amaglamaktadir. Nitekim yerlesik Yargitay uygulamalari da ilanin
iki kez yapilmasindan bahsetmemektedir. Bkz. HGK 28.11.2001 giin ve 2001/21-1030 E, 2001/1077
K, 15 HD. 06.03.1995 giin ve 1995/1063 — 1252 E-K.

' TEKINAY/AKMAN/BURCUOGLU/ALTOP s. 282.

* TEKINAY/AKMAN/BURCUOGLU/ALTOP s. 282.

' OGUZMAN/OZ, s. 946.
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aramr>®. Ornegin gayrimenkuller i¢in, tapuda devir islemi yapilacak, sézlesmede devirden
bahsedilmesi, devralanin bu sdézlesmeye dayanarak tapuda tescil istemesi i¢in yeterli
olmayacaktir. Burada artik sozlesmeye dayanarak cebri tescil davasi acilabilecektir.
Menkuller ise teslim ile devredilecek, ornegin tasit araglari i¢in gerekli olan islemler

yapilacaktir’.

Devredenin borglar nedeniyle sorumlulugu, 2 yillik miiteselsil'*® borgluluk siiresi
sonuna kadar devam ettigi icin, teminatlar da ayn siire boyunca devam eder. Bu durumda
borg icin rehin verenlerin ve kefillerin Bor¢lar Kanunu m. 176/2 uyarinca nakle riza
beyanlari, eski bor¢lunun borctan kurtuldugu ana kadar yapilmalidir'’. 2 yillik siire sona
ermeden Once, borcun nakline muvafakat ederlerse, yeni bor¢lunun borcunu temin

140
ederler .

Burada, borcun nakli, malvarliginin devri s6zlesmesi ile saglandigi i¢in eski borglu
ile borcu devralan arasindaki bu s6zlesmeyle ilgili olarak devredene karsi haiz oldugu
itiraz ve defileri B.K. m.177/3 deki esasin aksine alacakliya kars1 ileri siiriilebilir'*'. Devir
islemi, alacaklilara bildirilince, borcun nakli, artik kendiliginden gerceklesir. Burada
borcun nakli sadece devredenle devralan arasindaki akdin sonucudur ve artik irade
sakathig1 vs. gibi sebeple bu akit gecerli degilse, alacaklilar devralana karsi hak sahibi
olamaz. Sonug olarak, devralan devredene kars1 aradaki iligki nedeniyle dogan savunmalari
alacaklilara karsi ileri siirebilecektir'*. Bununla beraber, devralan kimse, evvelki
bor¢lunun alacagina takas dermeyan edemez, devredenle kendi arasindaki baska hukuki

e e e 143
iliskileri de ileri siiremez ™.

% OGUZMAN/OZ, 5.943.

1372918 sayili Karayollar1 Trafik Kanununun 20/d maddesi geregince tasit araglarmin satisi, noter kanal
ile devredilmemesi halinde ise devralanin cebri tescil davasi ag¢ma hakki yoktur, zira idari bir iglem
olan tescile yonelik olarak adli mahkemelerce idareyi zorlayici nitelikte karar verilemez, bunun
yerine miilkiyetin tespitine karar verilebilir. ~Miilkiyetin tespiti konusunda adli mahkemeler
gorevlidir., Yerlesik Yargitay uygulamalari da bu dogrultudadir. Bkz 13. HD. 20.02.2003 giin ve
2002/13486, 2003/1632 E —K.

B8 Yargitay 4. Hukuk Dairesi, 1967/3748 —2899 E—K. sayili ilaminda, borglarin teselsiiliiniin
sozlesmeden veya kanundan kaynaklanabilecegini, ticari isletme devrinde ise bu hususun kanundan
kaynaklandigin1 ve taraflar arasindaki sdzlesmeyle teselsiiliin kaldirilamayacagini belirtmistir. Bkz.
ACEMOGLU s.146.

% OGUZMAN/OZ s. 946.

0 OLGAC Senai, Kazai ve ilmi ictihatlarla Borglar Kanunu, Ankara 1976, s. 997.

' OGUZMAN/OZ s. 946.

> TEKINAY/AKMAN/BURCUOGLU/ALTOP s. 283.

3" von TUHR, s. 904.
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Borcun naklinden farkli olarak, yeni borg¢lu, malvarligini veya isletmeyi devreden
eski borgluyla arasindaki devir sdzlesmesinin  gegersizligini, alacakliya karsi ileri
stirebilecektir. Oysaki borcun nakline iligkin genel kurallarda, eski ve yeni borglu
arasindaki sozlesmeye iliskin savunmalar yeni bor¢lu tarafindan alacakliya karsi ileri
siirilememektedir. Bunun sebebi borcun nakli sdzlesmesinin borcun nakli taahhiidiinden
bagimsiz olmasidir'**. Borglar Kanunu m.179/1 hitkmiinde ise malvarligi veya isletmenin
devrinde, bor¢larin alacaklilarla borcun nakli sézlesmesi yapilmadan nakledilmesi, kabul
edildiginden, borcun naklini saglayan tek sdzlesme devreden ve devralan arasindaki devir
sO0zlesmesidir. Bu durumda, malvarlig1 veya isletmeyi devralan kisi, devir sdzlesmesinin
gecersiz oldugunu, iptal edildigini veya bu s6zlesmeden doniildiigiint, alacakliya kars1 bir

e . . . . . 145
savunma olarak ileri siirebilecek ve borcu ifadan kacinabilecektir ™.

Sosyal Sigortalar Kanunu m. 82 geregince, sigortalinin ¢alistigi isyeri devredilirse,
eski ve yeni isverenler prim, gecikme zammi, ve faizden birlikte sorumludurlar. Bu
hiikme aykir1 sozlesmeler gegerli degildir. Yani, artik burada, devir ve ilandan sonra, 2 yil
siire ile miiteselsil sorumluluk degil, bu borg¢lar nedeniyle, daimi bir sorumluluk vardir.
Kanun koyucu, isciyi korucu bir diizenleme i¢in, bu hitkkmii getirmistir'*°. Bu hitkmiin, 506
sayil1 Sosyal Sigortalar Kanunu kapsamina dahil, mamelek veya isletmenin devri halinde

uygulanacag agiktir'®’.

d - Boliinme ve Malvarhgi veya Ticari Isletme Devrinin Karsilastirilmasi

Boliinme halinde, béliinen sirketin bir kisim malvarligi intikal etmekte iken,
malvarlig1 yada ticari isletme devrinde, malvarligi, biitiin olarak devredilmekte'*®, ayrica
boliinme ve birlesmelerde kiilli intikal ve kiilli halefiyet ilkeleri s6z konusu oldugundan,
aktif ve pasifler, devralana ipso iure olarak gegmekteyken, malvarligi veya ticari isletme
devrinde, aktifler agisindan'®’, kiilli halefiyet ve dolayisiyla ipso iure gegis sdz konusu
degildir. Bilhassa devrin kiilli intikal olmaksizin yapilmasi ve her tiirlii mal ve degerin

kendi tabi oldugu sekil ile devredilebilmesi, pek ¢ok tasit, gayrimenkul ve alacagi bulunan

144 Borcun nakli ve taahhiidii igin daha fazla bilgi igin bkz. OGUZMAN/OZ s. 940 — 941.

45 OGUZMAN/OZ s. 944.

46 Bkz. Yargitay 21.HD. 03.02.2003 gin ve 2003/209 —702 E—K, 21. HD. 03.02.2003 giin ve
2003/208 — 703 E—K.

7 UYGUR, s. 868.

8 OZEN Necat, Anonim ve Limited Sirketlerde Kismi Bolinmme islemlerinin Usul ve Esaslari,
Vergi Sorunlari Dergisi, Kasim 2003, S. 182, s. 37.

149" Buna karsi pasifler kiilli intikal ile ipso iure olarak devralana gegmektedir.
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sirketlerin devredilmesinde biiyiilk miktarlarda emek, zaman ve para kaybina yol
acabilecek bir potansiyel tasimaktadir. Bu a¢idan, BK. nun 179 maddesinde diizenlenen
devir sekli, yapisi itibari ile, kiiciik 6lgekli isletmelerin devrinde kullanilabilecek olan bir
yontemdir. Ayrica, alacaklilarin korunmasinda, devralanin sdzlesmeye dayanarak her tiirli
defiyi alacaklilara karsi ileri siirebilmesi ve devredenin borglar nedeniyle sorumlulugunun
2 yil ile smirlanmasi, alacaklilarin haklarinin korunmasinmi kisitlayabilecek bir durum
olusturmakta, s6zlesmenin herhangi bir sekle tabi tutulmamasi ise boliinme agisindan islem

giivenligini tehlikeye sokabilecek bir 6zellik olarak durmaktadir.

Devralanin, borglar nedeniyle sorumlulugunun, devraldigir aktifler ile smirh
olacagina dair bir durumun mevcut olmamasi, borcun naklinde oldugu gibi, alacaklilarin
icazetinin gerekmemesi ve devrin ihbart sarti gibi hususlar ise boliinme kurumunun

amagclarina yakin bir 6zellik arzetmektedir.

Paralel bir yaklasim olarak; malvarligi veya ticari isletme devrinde, devre konu
olacak malvarlig1 kiymetleri niteligi ile ilgili bir belirleme yapilmazken, Kurumlar Vergisi
Kanununun 38/2 maddesinde, kismi bolinme yolu ile devredilecek aktif malvarlig
kiymetleri simirli olarak sayilmus,"® yeni Tiirk Ticaret Kanunu tasarisinda da bliinmeye

konu olacak mal varligina iliskin bir kisitlama yapilmamustir.

Bolinme kurumunun, 6762 sayili Ticaret Kanununda diizenlenmemis olusu
sebebiyle, doktrinde bu ihtiyaca yanmit vermesi i¢in BK.179.m.den yararlanilabilecegi
savunulmussa da, sermaye sirketleri agisindan kiilfetli, zaman alic1 ve masrafli bir yontem
olmasi sebebiyle boliinme kurumu ile hedeflenen amaca B.K.179. m. tatbiki ile ulagilmasi

miimkiin degildir"".

F — YABANCI HUKUK SiSTEMLERINDE BOLUNME

I - Avrupa Birligi Hukukunda

Avrupa Birligi kavrami, Subat 1992 de imzalanan ve 1993 yilinda yiiriirliige giren,

Avrupa Birligi Antlagmasi (Maastricht) ile ortaya c¢ikan bir siirectir. Bu tarihten sonra,

% AKUGUR, s. 30.
51 AKUGUR, s. 30.
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toplulugun ismi Avrupa Birligi olarak belirlenmistir. Temelini, ekonomik dayanigsma
olarak belirleyen Avrupa Birligi, zamanla siyasal, hatta sosyal bir birlik olma yolunda
ilerlerken, iretim, hizmet, kalite, ¢alisma ve yasam kosullarina iligskin olarak, belirli
standardizasyon ¢aligmalar1 da yapmakta olup bu ¢aligmalardan birini de mevzuata iliskin
uyum konular1 olusturmaktadir. Mevzuat uyumunun temelinde ise, yonerge yahut direktif

olarak adlandirilan, {izerinde konsensiis saglanmis kararlar yatmaktadir.

Avrupa Toplulugu yapisal hukukunu olusturan antlagmalarin disinda kalan, konsey
ve komisyon tarafindan hazirlanan, tiiziikler, yonergeler, kararlar, tavsiye ve goriisler
Avrupa Birliginin ikincil kaynaklaridir. Yonergeler, Avrupa Toplulugu Antlagmasinin
(ATA), 249. maddesinde (eski 189) diizenlenmistir'>*. Buna gore, yénergem, sekil ve
yontemlerin se¢imi bakimindan, yetkiyi ulusal kurumlara birakarak, yoneldigi her bir

154155 fkincil kaynaklardan, tiliziikler,

devleti, varilacak sonuglar bakimindan baglar
yonergeler ve kararlar, toplulugun bir tiir resmi gazetesi olan Official Journal’da
yaymlanir. ATA m. 254, tliziikklerin ve tiim iiye devletlere yoneltilen yonergelerin, bu

yolla yayimlanmasin1 zorunlu kilmaktadir'*®.

Tlimiiyle baglayici olan tiiziiklerle karsilastirildiginda, konsey ve komisyon
tarafindan yapilan yonergeler yoneldigi her bir devlet icin, varilacak amaglar bakimindan
baglayicidir. Ancak uygulama yontemine iliskin tercih, yoneldigi devlete birakilmistir. Bu
acidan, tiiziikler gibi topluluk hukukunun uygulanmasinda iiye devletler arasinda birligi
saglamaya yonelik degildir. Yonergeler, uygulamada, temel olarak ulusal hukuklarin ATA
m. 94 (eski 100) e uygun sekilde yakinlastirilmasi igin kullanilmaktadir'’. 94. madde,
konseye, ortak pazarin kurulmasi yada islemesi {izerine dogrudan dogruya etkisi olan, iiye
devletlerin, yasa, tiiziik ve yonetmelik hiikiimlerinin yakinlastirilmasi i¢in oy birligi ile

yonergeler ¢cikarmasi gorevini vermistir'>*.

32 Madde, yonergeyi, iiye devletleri ulagilacak sonuglar bakimindan baglayan tiiziiklerden farkli olarak ic

hukukta dogrudan uygulanmayan ve bir diizenlemeye ihtiya¢ duyan, muhatabinin sadece iiye devletler

oldugu topluluk tasarrufu olarak tanimlanmistir. www. Ekutup. dpt. gov.tr, 22.04.2006

Diizenlemenin isminin orijinalindeki gibi direktif (directive) olmas1 gerektigine dair bkz. OZDEMIR

Sahir, Avrupa Toplulugunda ikincil Mevzuat ve Karar Alma Usulleri, Ankara 2001, s.2,

www.ekutup.dpt. gov. tr, 22.04.2006.

3% BOZKURT/ OZCAN/ KOKTAS, Avrupa Birligi Hukuku, Ankara 2001 s. 117.

135 TEKINALP Giiloren/ TEKINALP Unal, Avrupa Birligi Hukuku, istanbul 2000, s.72.

13 BOZKURT/ OZCAN/ KOKTAS s.117.

7 TURK Hikmet Sami, Avrupa Topluluklarma Uyeligin Anayasa ve Ortakliklar Hukuku Uzerindeki
Etkileri, Batider, 1989, C.XV, Say1 1, s. 2.

5% BOZKURT/ OZCAN/ KOKTAS s. 119.
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Yonergelerin, en cok tercih edilen topluluk yasama sekli oldugu goriilmektedir.
Bunlarin etkileri, ulusal hukuk diizenlerine aktarilmas: ile miimkiin olmaktadir.
Yonergeler, gerekceli olmali ve anlasmaya dayanmalidir. Yonergelerin i¢ hukuka adapte
edilmemesi veya uygun sekilde adapte edilmemesi durumlarinda, bundan zarar géren AB

vatandaslari, tazminat talep edebileceklerdir'*.

Avrupa Birligi hukuk sisteminde, anonim sirketlerin bdliinmesi kavramindan once,
karsimiza birlesme kavrami ¢ikmaktadir. Birlesme, uygulamada daha ¢ok goriilen ve son
yillarda oldukca basvurulan bir biiylime, yeniden yapilanma modeli olmasi nedeniyle
Avrupa Toplulugunca diizenlemeye tabi tutulmus, bu amagcla birlesmeye iliskin 3.
Yo6nerge tanzim edilmistir'®. Yonergenin gerekge niteligini haiz giris kisminda, 3. Konsey
Yonergesinin temelini, topluluk anlagsmasimin 54/3-g maddesinden aldig1 belirtilerek,
birlesen sirketlerle is iliskisine giren 3. kisilerin, 6zellikle alacaklilarin, haklarinin korunup
bu kisilerin birlesme yoniinden herhangi bir zarara ugramamalar1 gerektigi, ortaklar ve 3.
kisilere sunulan korumalarin, bu korumalar1 saglama zorunlulugundan kaginilamayacak
sekilde bazi yasal uygulamalar1 saglayacak sekilde genisletilmesi gerektigi ve hukuk
giivenligi agisindan birlesen sirketlerin birbirleriyle ve her bir sirketin kendi ortak ve
alacaklilariyla olan iligkilerinin agiklikla diizenlenip birlesmenin butlaninin daraltilip
butlan davasi a¢ma hakkinin belirli bir silireyle sinirlandirilmasinin  amaglandig

goriilmektedir.

Anonim sirketlerin bdliinmesi agisindan, 3. YOnergenin Onemi, bdliinmeyi
diizenleyen 6. Konsey Yonergesinin, genel hatlar1 ile 3. Yonergeye atif yapmasindan

kaynaklanmasidir.

1978 tarihinde kabul edilen yonergenin 32. maddesi uyarinca, liye devletler, 3 yil
icinde, bu yonerge hiikiimlerine uyum saglamak icin, zorunlu olan kanun, diizenleme ve
idari islemleri yiriirlige koymakla yilikiimlidirler. 3. Yonergenin kabuliiniin ardindan
gecen siire zarfinda, birlesmenin yani sira, boliinmenin de diizenlemeye ihtiya¢ gosterdigi

anlasilmakla, yine kurucu antlagmanin 54/3-g maddesi temelinde, 17 Aralik 1982 tarihli 6.

1% BOZKURT/ OZCAN/ KOKTAS s. 119 vd.
' Diizenlemenin tam adi, Avrupa Toplulugunun Anonim Sirketlerin Birlesmesine iliskin 9 Ekim
1978 tarih ve 78/855/EEC Sayili Sirketler Hukuku 3. Konsey Direktifidir.
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Yonerge kabul edilmistir °. 6. Yonerge de, aynen 3. YoOnergede oldugu gibi, gerekce

0zelligini haiz bir giris boliimii ile baglamaktadir.

Buna gore;

Konsey kurucu antlasmasi, madde 54/3- g de ve yerlesme o6zgiirliigii tizerindeki
kisitlamalarin ~ kaldiriimasina  yonelik genel programda ongoriilen uyumlastirma,
68/151/AET sayil direktifle baslatilmis oldugundan, soz konusu uyumlastirma halka a¢ik
simrlt  sorumlu  girketlerin - kurulmasi ve sermayelerinin idamesi ve degistirilmesi
bakimindan, 77,91, AET sayi direktif ile belirli tiirdeki sirketlerin, yillik hesaplama
bakimindan, 78/660/AET sayili direktif ile ve halka ac¢ik sumirlt sorumlu gsirketlerin
birlesmeleri bakimindan, 78/855/AET direktif ile devam ettirildiginden, 78/855/AET sayli
direktif yalnizca halka agik sinirlt sorumlu sirketlerin birlesmeleriyle ve birlesme sayilan
bazi iglemlerle ilgili oldugundan; fakat komisyon onerisi boliinme islemlerini de
kapsadigindan, Avrupa parlamentosunun ve ekonomik ve sosyal komitenin goriisleri, soz
konusu islemlerin diizenlenmesi lehinde oldugundan, birleseme ve boliinme iglemeleri
arasindaki benzerlikler nedeniyle birlesmeler ile ilgili olarak 78/855/AET sayu direktifin
verdigi giivencelerin atlatilmasi riskinden ancak, boliinme durumunda esdeger koruma igin
vasal diizenleme yaparak kaginilabilecegi i¢in,

ortaklarin ve 3. sahislarin menfaatlerinin korunmasi igin, halka a¢ik sumirly sorumlu
sirketlerin béliinmesine iligkin iiye devlet yasalarini, tiye devletlerce bu tiir islemlere izin
verildigi hallerde, uyumlastirmak gerektiginden,

sozkonusu uyumlagstirma baglaminda, bir boliinme islemi icine giren sirketlerin
hissedarlarmin , olabildigince nesnel bir bigcimde, yeterli bi¢imde bilgilendirilmesi ve
hakalrimin uygun bir bicimde korunmasi ¢cok onemli oldugundan;

tesebbiislerin isletmelerin veya isletme kisimlarini  devri halinde ¢alisanlarin
haklarinin korunmasi, halen, 77/187/AET sayili direktifle diizenlendiginden,

tahvilat hamilleri dahil alacaklilarin ve boliinme islemi icindeki sirketler tizerinde
talepleri olan diger sahislari korunmast ve béylece, bunlarin menfaatlerinin boliinme

isleminden olumsuz sekilde etkilenmemesinin saglanmasi gerektiginden;

' Diizenlemenin tam adi, Kurucu Antlasmanin 54/3-g Maddesi Temelinde Halka Agik Siurl

Sorumlu Sirketlerin Boliinmesi Hakkinda 17 Aralik 1982 tarihli, 82/89/AET sayili 6. Konsey
Direktifidir.
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68/151/AET sayili direktifteki ilan gereklerinin, 3. sahislarin yeterli sekilde
bilgilenmesi i¢in, boliinmeleri de igine alacak sekilde genisletilmesi gerektiginden,

boliinmeleri ile baglantili olarak ortaklara ve 3. sahislara verilen giivencelerin,
onemli noktalarda béliinmeye benzeyen bazi hukuki uygulamalar: da igine alacak bi¢imde
genisletilmesi ve béylece, sézkonusu korumayr saglama yiikiimliiliigiinden kacinmansin
imkansiz kilinmasi gerektiginden;

boliinme islemine katilan gsirketler arasindaki, onlarla 3. sahislar arasindaki ve
ortaklar arasindaki iliskiler bakimindan yasada belirlilik saglamak i¢in, miimkiin oldugu
takdirde eksikliklerin giderilmesini ongorerek ve iptal davasi agabilme siiresini
kisitlayarak hiikiimsiizliige yol acabilecek durumlar: simirlandirmak gerektiginden, isbu

direktifi kabul etmistir.

Denilerek yonerge gerekgesi ortaya konulmustur.

Yonergenin 26. maddesi uyarinca, 01.01.1986 tarihinden once {iye devletlerin bu

yonerge dogrultusunda, ilgili mevzuat ve idari diizenlemeleri yapacaklar1 belirtilmistir.

Gerek 3, gerekse 6 sayili yonergeler incelendiginde; esas itibari ile her ikisinin de
cerceve metinler olduklart ve iiye devletlerin mevzuatlarini uyumlastirma amacini

giittiikleri goriilmektedir.

Kapsam itibari ile, hangi sirketlerin béliinmeye konu olacagi, 1. maddedeki atif ile
belirlenmigtir. 6. Yonergenin 1. maddesi, 3. Yonergenin 1. maddesinde sayilan sirketlerin
boliinmesinin s6z konusu olabilecegini belirtmistir. 3. Yonergenin 1. maddesi ise sadece

anonim sirketleri icermektedir'®*.

6. Yonergede, tam ve kismi boliinme diizenlenmistir. Ayrica, bolinme sekli olarak,
devralma yoluyla boliinme ve yeni sirketler kurulmasi yolu ile boliinme kavramlarina yer
verilmistir. Tam boliinmenin infisahla sonuglanacagi, buna karsin bu infisahin tasfiyeyi
icermeyecegi hususu da vurgulanmistir. Yukarida, gerekce nitelikli giris kisminda da

belirtildigi iizere, alacaklilarin ve pay sahiplerinin korunmasi ilkesi ile, aktif ve pasiflerin

102 6. yonerge acik bir sekilde anonim sirketlerden s6z etmemekte, bu konuda, 3. yonergenin 1. maddesinde

belirtilen gsirketler ibaresini kullanmaktadir. 3. yonergenin 1. maddesinde ise birlik iiyesi iilkelerin
anonim sirkete tekabiil eden sirket yapilanmalarinin tek tek zikredildigi goriilmektedir.
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kanunen intikali, yani kiilli halefiyet esas1 benimsenmistir. Bunun haricinde, genel hatlari
ile bolinme sodzlesme ve planinin igerigi, boliinme usulli, bdliinmenin sonuglar1 ve

sorumluluklar da diizenlenmistir.

Yonergenin 3. maddesinde, boliinmeye katilacak olan sirketlerin yonetim organlari
tarafindan bir taslak boliinme sdzlesmesi hazirlanmasinin gerektigi belirtilmistir. Taslak
boliinme sodzlesmesinde, boliinmeye katilan sirketlerden her birinin tiirli, unvani, tescil
merkezi, hisse miibadele oran1 ve eger s6z konusu ise nakit 6deme tutari, alan sirketlerin
sermayesinde hisseler tahsis edilmesine iliskin sartlar, bu hisselere sahip olunmasinin
hangi tarihten itibaren onlarin hamillerine, kara istirak etme hakki kazandiracagi ve bu
hakla ilgili 6zel sartlar, boliinen sirketin islemlerinin muhasebe yoniinden hangi tarihten
itibaren alan sirketlerden biri veya digerinin islemleri sayilacagi, kendilerine 6zel haklar
bagli olan hisselerin hamillerine ve hisse disinda menkul kiymetlerin hamillerine, alan
sirketler tarafindan verilen haklar veya onlarla ilgili olarak 6nerilen tedbirler yer almalidir.
Taslak boliinme sézlesmesinde, bunlara ek olarak, baska kavram ve konulara deginilmesi

de mumkiindiir.

Yonergenin 4. maddesi geregince, sézlesme ilan edilmelidir.

Yonergenin 5. ve 6. maddeleri, 3. Yonergenin 7. maddesindeki karar yeter sayisina
atif yaparak, boliinme icin gerekli olan oranin, boliinmeye katilan ortaklarin genel
kurullarinda esas sermayenin 2/3 {inii temsil eden ¢ogunluk tarafindan alinmasi gerektigini
diizenlemistir. Buna karsin 3. YOnergenin 7. maddesinin 1. fikrasinin 2. bendi, iiye
devletlerin, bu 2/3 liikk nitelikli ¢ogunluk yerine, genel kurulda esas sermayenin en az
yarisinin temsil edilmesi kaydiyla, basit ¢ogunlukla da karar alinabilecegini belirtmistir.

Boylece 2/3 liikk oranin tavan olarak belirlendigi anlasilmaktadir.

6. Yonergenin 7.maddesinde, boliinmeye katillan sirketlerin yonetim organlarinin
boliinme raporu hazirlamasi ve malvarligi degisikliklerine iliskin olarak bilgilendirme
gorevi diizenlenmistir. Buna gore, boliinen sirketin yonetimi, taslak boliinme s6zlesmesinin
hazirlanmas1 ile bolinme kararinin genel kurulda alinmasi arasinda gegecek siire
icerisinde, malvarlig1 ve borglarda meydana gelebilecek degisikliklere iliskin olarak bilgi

vermelidir.
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Yonergenin 8. maddesinde,  boliinmenin denetimi diizenlenmistir. Boliinme
sOzlesmesi ve raporu, 6zel olarak gorevlendirilen denetgiler tarafindan incelenmeli ve bu
denetciler tarafindan bir rapor sunulmalidir. Burada 6énemli olan bir husus, malvarliginin
degerinin tespiti ve pay degisim oraninin tespiti sirasinda kullanilan tekniklerin farkl
tekniklerle kiyaslanmasi, gerekirse desteklenmesidir. Bu sekilde, 6zel denet¢iler tarafindan
yapilan bir denetim ve sunulan rapor, bdliinmenin hukuka uygun olmasimi ve pay

sahiplerinin haklarinin korunmasin1 amaglamaktadir.

Yonergenin 9. maddesinde, bilgi alma hakk: diizenlenmistir. Maddeye gore, boliinme
plan ve raporu, denetim raporu ve sirketlerin son ii¢ yil i¢indeki bilangolari, boliinmeye
karar verecek genel kurul toplantisindan en az bir ay once, boliinmeye katilan sirketlerin

merkezinde pay sahiplerinin incelemesine sunulmalidir.

12.madde, alacaklilarin alacaklarini teminat almak amaciyla, boliinmeye katilan tiim
sirketlerin, bu alacaklar nedeniyle, miistereken ve miiteselsilen sorumlu tutulmalarim

diizenlemektedir.

II - Alman Hukukunda

Alman hukukunda, sirketlerin boliinerek yapilanmasi, 28.10.1994 tarihinde kabul
edilen ve 01.01.1995 tarihinde yirirlige giren Nevi Degistirme Kanununun
(Umwandlungsgesetz) 3. boliimiinde diizenlenmis ve kanunun bdliinme tiirleri basghigini
tagtyan 123. maddesi uyarinca, boliinme, 3 par¢a halinde tanimlanmistir. Kanunun 124.
maddesi, aynt kanunun birlesmeye taraf olabilecek hukuki sujeleri diizenleyen 3.
maddesine atifta bulunarak, boliinme tiirlerine gore bdliinen veya devralinan sirket olarak

bolinmeye taraf olabilecek hukuk sujelerini hilkme baglamustir'®

. Kanun igeriginde,
boliinme so6zlesme ve plani, boliinme raporu, denetleme, boliinmenin onaylanmasi,
alacaklilarin ve diger hak sahiplerinin  korunmasi gibi hususlar ayrintilart ile

diizenlenmistir.

Alman hukukunda, tam boliinme, kismi boliinme ve ayirma yoluyla bdliinme olmak

lizere, li¢c ayr1 model diizenlemistir. Ayirma yoluyla bdliinmede, boliinerek ayrilan kisim

3 COSTAN,s. 11-12.
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infisah etmemekte ve ayrilan bu kisim kendisini devralan sirketin pay sahipligi haklarim

164
kazanmaktadir "".

Alman hukukndaki diizenlemelerin bdliinmeye 6zgii olmaktan ziyade sirketlerin
yeniden yapilandirilmalar1 temeline dayanmasi nedeniyle ayirma kurumu béliinme igine
almmustir. Ayn1 durum, Isvicrede de tasariya alinmis ancak kanunlasma asamasinda

metinden ¢ikartilmugtir'®.

III - Isvicre Hukukunda

Isvigre hukukunda béliinme; Birlesme, Boliinme, Nevi Degistirme ve Malvarlig

Devrine iliskin Federal Kanunda diizenlenmistir.

Kanun igeriginde, birlesme ve boliinmeye iliskin konular birlikte diizenlenmis
durumdadir. 29. maddeden itibaren, boliinme diizenlenmektedir. Kismi ve tam boliinme
tanimlanmistir. Kanun, genel hatlar1 ile ortaklik haklari ve korunmasi, izin verilmis
bslinmeler,'® bolinme sézlesmesi ve plani, bunlarin igerikleri, boliinme raporu, boliinme
s0zlesmesi plani ve raporunun denetlenmesi, inceleme haklari, alacaklilarin giivence altina

alinmasi ve boliinmenin hukuki sonuglari gibi hususlari diizenlemistir.
IV - Amerikan Hukukunda
Amerikan hukuk sisteminde, sirketler hukukundaki boliinme kurumuna iliskin agik

bir diizenleme yoktur. Kurumun vergisel kolayliklar1 géz oniline alinarak Internal Revenue

Code’da, vergisiz yeniden yapilandirma modeli olarak diizenlenmistir'®’. Bu hali ile,

164
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Ayirmaya iliskin agiklamalar i¢in bknz. s. 14.

Kavramin bdliinme sayilmamakla birlikte, yeniden yapilanma modellerinden biri sayilmasi ve Isvigre
Borglar Kanununun 181. maddesi geregince sadece pasiflerin tek bir islemle devredilebilmesi
nedeniyle aktif ve pasiflerin tek bir islemle intikalini saglamak amactyla malvarlig1 devri altinda ayr1
bir diizenleme yapildigina iliskin agiklamalar icin bknz. COSTAN, s.19, 49 nolu dn. Alman ve Isvicre
sistemleri birlikte degerlendirildiginde ayirma kurumunun her iki iilkede de diizenlendigi ancak Alman
sisteminin bunu boliinme igerisinde diizenleyip {igiincii bir tiir olarak benimsedigi goriilmektedir.
Ayirma kurumunun bdlinme olmayip alman hukukundaki diizenlemenin sirketlerin yeniden
yapilandirilmalarini temel alan diizenlemeleri karma bir sekilde ayni yasa maddesinde diizenlemesi
nedeniyle karsimiza ¢iktigina iligkin bknz. HELVACI, S. 15-16, 35 nolu dipnot.

6. Yonergeden farkli olarak sermaye ortakliklar1 ile kooperatiflerin boliinebileceklerini ancak
bunun  kendi iglerinde gerceklesebilecegini  belirtmektedir. Ornegin, kooperatifin kooperatife
boliinebilmesi gibi.

7 COSTAN s. 38.
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bizdeki, 4684 sayili yasa uyarinca getirilen diizenlemeye paralel bir yaklasim oldugu goze

carpmaktadir. Ancak Amerikan sistemindeki diizenleme daha ayrintilidir.

Amerikan modelinde 3 ayr1 bolinme modelinden séz edilebilir. Birincisi spin- off
modelidir. Spin-off’da, sirketin malvarliginin bir bolimii yeni kurulacak olan sirkete
devredilir. Burada, béliinen sirket, yeni kurulan sirkette pay sahibidir. Ikincisi, mevcut
sirketin tamaminin yeni kurulacak olan birden fazla sirkete devredilmesidir. Buna split up
denir. Ugiincii model split off da ise, spin off'®® dan farkli olarak hisse degis tokusu
vardir. Boliinen sirketteki pay sahipliginin bir boliimii ile devralan sirketin pay sahipligi
haklar1 degistirilmektedir. Bu degisimin, daha Onceki pay ile orantili olmasi zorunlu

degildir.
V - Ingiliz Hukukunda

Amerikan hukuku disinda en 6nemli bolinme uygulamalarinin goriildigi {lke

Ingiltere’dir.  Ingiltere sisteminde, boliinme kurumunu diizenleyen iki ayr1 kanun

69

mevcuttur'®. Bunlardan birincisi, 6deme acziyetine diismiis olan sirketlerin yeniden

170 Sirketlerin mal varliklarmin bir kismini

yapilandirilmasini saglayan Insolvency Act dir
baska sirketlere devrederek yada sirketlerin birleserek yeniden yapilandirilmalarini
saglayarak aczden kurtulmalari hedeflenmistir'”'. Buna gére, yeniden yapilanmay: isteyen
ortaklarin, sirket mallarinin bir baska sirkete devri yoluyla yeniden yapilanma karar

almalar1 ve devir s6zlesmesini yapmasi icin tasfiye memuru atamalar1 gerekir' %,

ikinci kanun ise The Companies Act (1985) dir'”

. Bu kanunda, halka acik sirketlerin
mevcut yada yeni kurulacak en az iki sirkete malvarliginin devri hususu diizenlenmis, pay

sahiplinin devami ilkesi kabul edilerek boliinen sirket hissedarlarinin devralan yada yeni

18 Spin off yan iiriin Split off yarilmak pargalanmak, bolinmek Split up boliistirmek, ayrilmak,

bozusmak anlamina gelmektedir. Bkz. Ingilizce — Tiirkce Redhouse Sozliigii, Istanbul 2003, 5.935, 937.
Ingiliz Sirketler Hukukuna iligkin ayrintili bilgi icin bknz. ARKAN Sabih, ingiliz sirketler Hukukunda
Ortaklik Tiirleri, Batider 1976, C. VIIL, s. 101-111, BUDAK Ali Cem, Ingiliz Sirketler Hukukunun
Ana Hatlar, Batider 1991, C. XVI, s. 65-87.

Section 110 of The Insolvency Act 1986. Insolvency Act, Ingiliz aciz hukukuna iliskin bir kanun olup
ilgili diizenleme, Tiirk Icra ve Iflas Kanununda, sermaye sirketlerinin yeniden yapilandiriimasini
iceren diizenlemeye benzemektedir.

'l GRIGER Nicholas, UK Company Law, England 1997, s. 547.

2. COSTAN s. 43.

13 Section 425 of the Companies Act 1985.
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kurulan sirkette pay sahibi olacaklar1 belirtilmis'’*, boylece, Avrupa Birligi yonergelerine
uyum saglanmis ve boliinmenin, bdliinen sirketin sermaye koymasi usulii ile yapilmasi gibi

bir diizenlemeye yer verilmemistir' .

G - TURK HUKUK SiSTEMINDE BOLUNME DUZENLEMELERI

I - Genel Olarak

Sistemimizde, boliinme konusu, gerek kavramsal 6gelerin tespiti, gerekse esas ve
usullerin ortaya konulmasi bakimindan, 6762 sayili Tiirk Ticaret Kanunu yada 6zel bir
kanun ile diizenlenmis degildir. Buna karsin, uygulamada ortaya c¢ikan ihtiyaglari

giderebilmek amaci ile, sik sik elestiri konusu'’

olsa da, baz1 6zel yasa, teblig ve
kararlarla, bir takim diizenleyici islemlerin yapilmaya caligildigr goriilmektedir. Bu
islemlerin hig¢biri maddi hukuk agisindan kurumu diizenlememektedir. Bunlar daha ¢ok
kavramsal saptama yapan ve boliinmeye iliskin sonuglari denetleyen makami belirleyen

hiikiimleri icermektedirler'””.

Bu diizenlemelerin hi¢ birinin bolinmenin kapsam ve
sonuglart bakimindan bir biitiinii yansitmamasi nedeniyle Tiirk hukukunda tiim sart ve
unsurlari tagtyan nihai hal almus bir bolinme miiessesesinin varligindan soz edilemez'”®.
Ancak 6762 sayili yasada yapilan bir ¢ok degisiklik ve degisiklik caligmasina ragmen
boliinme kavraminin giindeme gelmemesi dikkat cekicidir. Ornegin yakin déonemde, 1986
ve 1991 yillarin1 kapsayan ancak sonuglandirilamayan degisiklik calismalarinda dahi
bslinme kavraminin tartisiimadigi goriilmektedir'°-'*°-'8!. Bu béliimde, mevzuatimizdaki

boliinme diizenlemeleri incelenecektir.

1
1

=

*  MORSE Geoffrey, Company Law, London 1997, s. 594.

> Ingiliz hukukunda gergek anlamda boliinme The Companies Act ile diizenlenmistir. insolvency Act ise

daha dolayli bir diizenlemeyi igermektedir.

Boliinme miiessesesinin Kurumlar Vergisi Kanununda Diizenlenis sekline iligkin elestiriler igin

bkz. ULUSOY Metin, Birlesme, Devir, Boliinme, Hisse Degisimi ve Istirak Yoluyla Sirketlerin

Yeniden Yapilandirilmasi, Yaklasim Dergisi, Eyliil 2004, s. 89.

77 HELVACI Mehmet, Tirk Hukukunun AB Hukukuna Uyumu Projesi, istanbul Universitesi Hukuk
Fakiiltesi Avrupa Hukuku Arastirma ve Uygulama Merkezi, istanbul 2001, s.572.

' AKUGUR,s. 11.

17 Ayrintili bilgi i¢in bkz. BASGUL Miirsel, Tiirk Ticaret Kanunu ile ilgili Taslaklar — Tartigmalar,

Ankara 1994.

Buna karsin Devlet Planlama Teskilati biinyesinde kurulan ve  Avrupa Toplulugu ile mevzuat

uyumunu amaglayan komisyon ¢aligmalarinda, 1993 yilinda baslayan ¢aligmalar ile sirketler — hukuku

alt komisyonu raporunda boliinme kavrami, 6. Yonerge baglaminda incelenmis ve g¢esitli

tavsiyelerde bulunulmustur. Buna gore bdliinmeye iliskin hiikiimlerin 6762 sayili yasa baglaminda

birlesmeye iligkin hiikiimlerin hemen ardindan diizenlenmesi ve kavramin anonim sirketler ile

kooperatifleri kapsayacak sekilde smirlandirilmasi énerilmistir. Devlet Planlama Teskilat1 Ozel ihtisas

Komisyonlari, Tiirkiye AT Mevzuat Uyumu Siirekli Ozel Ihtisas Komisyonu Raporlar, cilt 1,

~
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IT — 5422 ve 5520 Sayilh Kurumlar Vergisi Kanunlarindaki Diizenlemeler

5422 sayili Kurumlar Vergisi Kanununun 38. maddesinde, boliinme ve hisse degisimi
hiikmiinde olan islemler tanimlanmistir. Boylece, dolayli da olsa Tiirk mevzuatinda
boliinmenin tanimi yapilmistir. 4684 sayili yasa ile getirilen bu diizenleme ile, kanun
koyucunun, boliinme kavramini, sirketlerin hantal yapilarindan kurtarilarak birbirinden
farkl1 goriise sahip ortaklarin sirketlerinin ayrigmasinin saglanmasi, yeni olusturulacak
isletmelerin uzmanlik alanlarinin belirlenerek Slgek ekonomilerinden yararlanarak karli

kuruluslar yaratilmasi amacina dayandig goriilmektedir'®.

Kanun, dogal olarak, boliinme kavraminin vergisel yoniinii ilgi alanina almaktadir.

Buna gore

1- Tam miikellef bir sermaye sirketinin tasfiyesiz olarak infisah etmek suretiyle biitiin
malvarligi, alacak ve borclarni, mukayyet'® degerleri iizerinden mevcut veya yeni
kurulacak tam miikellefiyete tabi iki veya daha fazla sermaye sirketine devretmesi ve
karsiliginda devredilen sermaye sirketinin ortaklarina, devralan sermaye gsirketinin

sermayesini temsil eden istirak hisseleri verilmesi (devredilen sirketin ortaklarina

Sirketler Hukuku Alt Komisyonu, Ankara 1995, s. 62, www. Ekutup.dpt. gov.tr.

Bu konuda 6nemli bir calisma olarak Mehmet Helvacinin anonim ortakliklarin boliinmesi adli eserinin
son bdliimiinde boliinmeye iliskin kanun teklifini agiklamistir. Bu kanun teklifine ana hatlari ile
deginmekte yarar goriiyoruz.

Helvaci kanun teklifinde 6ncelikle kavramin tanimint yapmis ve Malvarliginin biitiintintin
béliinmesi ve béliinen malvarligimin diger ortakliklara intikali ile bu ortakliklarin paylarmmin yada
ortaklik haklarinin béliinen ortakligin pay sahipleri tarafindan edinilmesi sonucunda malvarligi
devredilen ortakhigin tasfiyesiz olarak sona ererek ticaret sicilinden terkin edilmesine tam béliinme
denir.

Béliinen ortakligin bir yada birden fazla kisim malvarligimin diger ortakliklara intikali ile
devredilen ortakligin pay sahiplerinin devralan ortakltk yada ortakhiklarin paylarini veya ortaklik
haklarini elde etmesine ise kismi boliinme denir. Seklinde bir tanimlama getirmis, bdliinebilecek
sirketlerin sermaye sirketleri ve kooperatifler olabilecegini ancak bunlarin kendi aralarinda
boliinebileceklerini belirtmistir.

Yazar, bolinme usulii, ilkeleri, hak sahiplerinin korunmasi, bdliinmenin tescil ve ilan1 gibi
hususlara deginmis ve genel olarak yasa teklifinde Isvigre diizenlemesini esas almistir.

181

82 ERSOY Ayten, Anonim ve Limited Sirketlerde Kismi ~ Boliinme ve Islemlerinin
Mubhasebelestirilmesi, Trakya Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, cilt3, Ocak 2003, say1
1,s. 85.

183 Mukayyet deger vergi usul kanununda tanimlanmigtir. Buna gore, 265. madde uyarinca mukayyet

deger, sirket defterinde kayitli olan degerdir.
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verilecek istirak hisselerinin itibari degerinin % 10 una kadarlik kisminin nakit olarak
odenmesi islemin béliinme sayilmasina engel degildir.)

2- Tam miikellef bir sermaye sirketinin veya bu mahiyetteki bir kurumun Tiirkiye deki
isyeri veya daimi temsilcisinin bilan¢osunda yer alan gayrimenkuller ve istirak hisseleri
ile tiretim tesisleri, hizmet isletmeleri ve bu tesis ve igletmelere baglh gayrimaddi haklar,
hammadde, yart mamul ve mamul mallarin mukayyet degerleri tizerinden mevcut veya yeni
kurulacak tam miikellef bir sermaye sirketine, bu degerleri devreden sirketin ortaklarina
verilmek veya devreden sirkette kalmak iizere, devralan girketin istirak hisseleri
karsiliginda ayni sermaye olarak konulmasi'®.'*

3- Tam miikellef bir sermaye sirketinin diger bir sermaye gsirketinin hisselerini, bu
sirketin yonetimini ve hisse senedi ¢ogunlugunu elde edecek sekilde devralmasi ve
karsihginda bu sirketin ortaklarina kendi gsirketinin sermayesini temsil eden istirak
hisselerini vermesi (hisseleri devralinan sirketin ortaklarina verilecek istirak hisselerinin

itibari degerinin % 10 una kadarki kisminin nakit olarak odenmesi iglemin hisse degisimi

sayilmasina engel degildir.)

Denilerek hangi hallerin boliinme sayilip buna gore islem gorecegi diizenlenmistir.

Maddenin 2. bendinde tanimlanan béliinme sistemi dikkatlice incelendiginde, Alman

186

sisteminde diizenlenen, ayirma kurumunun tarif edildigi goriilmektedir Almanya ve

Fransa disinda uygulamasi olmayan ayirma suretiyle boliinmenin, vergiye iliskin

'8 Buna gore tam miikellef bir sermaye sirketinin bilangosunda yer alan aktif kiymetler baska sirketlere
ayni sermaye olarak konulmakta ve karsiliginda devralan sirketlerin hisseleri boliinen sirkete
verilmektedir. Ayrmtili bilgi icin bknz. CILKOPARAN Yusuf, Vergi Kanunlarimizda Yerini Alan Yeni
Bir Miiessese Boliinme ve Hisse Degisimi, Vergici ve Muhasebeciyle Diyalog Dergisi, Agustos 2001, S.
160, s.12. islemin malvarliginin pasif unsurlarini igermemesi nedeniyle boliinme sayilamayacagina
iliskin olarak bknz. HELVACI, S. 25. benzer goriis ve bir iglemin bdliinme sayilabilmesi igin
malvarhgmin tiim aktif ve pasifleriyle birlikte devrinin gerektigine dair bknz. TEOMAN Omer, Bir
Ticaret Ortakliginin Faaliyetlerini Boliinme veya Ayrilma Sureti ile Baska Ortakliklara Devretmesi,
Yasayan Ticaret Hukuku, C.I Hukuki Miitalaalar, K.9, Istanbul 1998-1999, s. 90 vd. Diizenlemenin
kismi boliinme sayildigina iliskin aksi goriis icin bknz. KAYA Arslan, Sermaye Sirketlerinin Béliinmesi
ve Hisse Degisimi Konularinda 4684 Sayili Kanunla Getirilen Diizenleme ile Olusan Hukuki Durumun
Degerlendirilmesi, Banka-Mali ve Ekonomik Yorumlar Dergisi, S. 10, ekim 2001, s.52 vd.

Maddenin ikinci bendindeki ayni sermaye olarak koyma unsuru bdliinmenin unsurlarini tagimamaktadir
pek cok inceleme ve raporlarda bu hususun zikredildigi goriilmektedir. Bknz. TYMMO, Kismi
Boliinme Raporu, Mali Platform Dergisi, Kasim 2001, s. 7. benzer goriisler i¢in ve 4684 sayili yasa
kapsaminda kismi boliinmenin esasen ayni sermaye koyma islemi olduguna dair bknz. BAKIRCI
Aykut, Kismi Boliinme, Vergi Diinyast say1 259, Mart 2003, s. 153, CORAPCI Biilent, Kurumlarin
Yeniden Yapilandirilmasinda Vergisiz Alternatifler, Tiisiad Vergi Calisgma Komisyonu, s. 15.
DOGRUSOZ Bumin, Tiirk Vergi Hukukunda Sirket Béliinmesi ve Hisse Degisimi, Kismi Boliinme,
Yaklasim Dergisi, Aralik 2001, S. 108, s. 36, SEZGI, s. 91. TARAKCI Hizir, Vergi ve Sermaye
Piyasast Mevzuati ile Tiirk Ticaret Kanunu Agilarindan Kurumlarda Sona Erme, Istanbul 2003, 5.502.
Ayirma i¢in bkz s. 8.
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diizenlemeler yapan bir kanunda olmasi dikkat c¢ekicidir. 2. bendin son satirinda yapilan
islemler siralanirken, malvarligi unsurlarinin  ayni sermaye olarak konulmasindan soz
edilmektedir. Tam yada kismi kiilli halefiyet yolu ile devir s6z konusu degildir'®’. Bu yonii
ile Avrupa uygulamasinda, boliinmenin temel unsurlarindan biri olan kiilli halefiyet
ilkesinden uzaklasilacag1 varsayilabilir. Ancak, Kurumlar Vergisi Kanunu, bdliinmenin
usul ve esaslarini diizenleme amaci ile degil ve fakat ortaya g¢ikacak olan bir boliinme
isleminin, vergisel boyutlarini diizenleyip hangi islemlerin boliinme olarak degerlendirilip
vergilendirilecegini yada vergiden muaf tutulacagimuin tespitini amaglamaktadir'®®.'®
Kanundaki diizenleme sekline karsin, yapilacak kismi bdliinme isleminin, malvarlig
unsurlarinin ayni sermaye olarak konulmasi suretiyle gerceklestirilerek, bir iiretim tesisi
yada isletmenin, parca parca elden ¢ikartilip sirketin iiretim ve hizmet ifas1 faaliyetinden

alikonulmasi sonucunu dogurmamahdlrlgo.

5422 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu, 13.06.2006 giin ve 5520 sayili ayni isimli
kanun ile ilga edilmistir. 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu da 19. maddesinin 3.
fikrasinin a, b ve ¢ bentlerine aynen 5422 sayili yasa gibi tam ve kismi boliinme ile hisse
degisimini diizenlemistir. Ancak 5520 sayili yasa tam boliinmeyi 5422 sayili yasa gibi

diizenlemisken kismi boliinme tamamen farkli bir hal almigtir™".

'87 " Kanundaki bu anlatimmn kurumlar vergisi kanunu anlaminda kismi béliinme olarak nitelendigine dair

bknz. TEKINALP 4684 Sayili Kanunun Islerligi, s.38.

Yagcioglu, yeni Ticaret Kanunu Tasarisindaki kismi bdliinmeye iliskin tanim ile 5422 sayili kanunun
38. maddesindeki anlatim arasindaki en biiyiik farkin KVK uyarinca kismi boliinme neticesinde
devredilecek aktif kiymetler sinirli sayida belirtilmisken tasarinin bu simirlamayi kaldirmasi oldugunu
belirtmis, ancak Kurumlar Vergisi Kanununda yapilan tanimin esasen kismi béliinme yada ayirma olup
olmadigma deginmemistir. Bknz YAGCIOGLU, s. 39. Her iki kanunun kismi boliinme taniminin
birbirinden farkli olduguna iliskin bknz. TEKINALP, 4684 Sayili Kanunun Islerligi, s. 38.

189 GUNDUZ Zeki, 4684 sayili Kanunla Yapilan Degisiklikler, (Tam-Kismi Boliinme), Hisse degisimi,

Gayrimenkullerin Borca Karsilik Devri, Banka-Mali ve Ekonomik Yorumlar, S. 10, ekim 2001, s.61
vd.

%0 USLU Ozan, Ticaret Sirketlerinde Birlesme, Devir, Boliinme, Nevi Degistirme Esaslari ve
Vergisel Boyutu, www. alomaliye. ozanuslu. htm , 31.01.2006.

Tam boliinme: Tam miikellef bir sermaye sirketinin tasfiyesiz olarak infisah etmek suretiyle biitiin mal
varligini, alacaklarini ve bor¢larini kayith degerleri iizerinden mevcut veya yeni kurulacak iki veya
daha fazla tam miikellef sermaye sirketine devretmesi ve karsiliginda devredilen sermaye sirketinin
ortaklarima devralan sermaye sirketinin sermayesini temsil eden istirak hisseleri verilmesi, bu
Kanunun uygulanmasinda tam boliinme hiikmiindedir. Devredilen sirketin ortaklarina verilecek istirak
hisselerinin itibari degerinin % 10'una kadarlik kisminin nakit olarak 6denmesi, islemin béliinme
sayilmasina engel degildir.

Kismi boliinme: Tam miikellef bir sermaye sirketinin veya sermaye gsirketi niteligindeki bir yabanci
kurumun Tiirkiye'deki is yeri veya daimi temsilcisinin bilangosunda yer alan tasinmaziar ile en az iki
tam y1l siireyle elde tutulan istirak hisseleri ya da sahip olduklari tiretim veya hizmet igletmelerinin bir
veya birka¢imi kayitli degerleri iizerinden ayni sermaye olarak mevcut veya yeni kurulacak tam
miikellef bir sermaye sirketine devretmesi, bu Kanunun uygulanmasinda kismi béliinme hiikmiindedir.

Ancak, tiretim veya hizmet isletmelerinin devrinde, isletme biitiinliigii korunacak sekilde faaliyetin

devami igin gerekli aktif ve pasif kalemlerin tiimiiniin devredilmesi zorunludur. Kismi boéliinmede
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Yeni Kurumlar Vergisi Kanunu, bir yandan sermaye koymaktan soz etmis, bir
yandan igletme devirlerinde isletme biitiinliigii ilkesi geregince pasiflerin de devrini sart
kosmustur. Bu hali ile kismi boliinmede ayirmayr da diizenlemeyi amacladig:

anlasilmaktadir. Ancak boliinme kurumunu isin iginden ¢ikilamaz bir duruma sokmustur.

5520 sayili yasanin 20. maddesine gore, 19. maddenin 3. fikrasinin a bendi uyarinca
gerceklesen boliinmelerde, boliinme suretiyle miinfesih hale gelen sirketin sadece
boliinme tarihine kadar elde ettigi kazanclar vergilendirilip dogrudan dogruya boliinmeden
dogan karlar hesaplanmaz ve vergilendirilmez. Sirket yetkili kurulunun boliinmeye iligkin
kararinin Ticaret Sicilinde tescil edildigi tarih, boliinme tarihidir. Bu vergi avantajindan
yararlanabilmek i¢in boliinen sirket ile bu sirketin varliklarini devralan sirketler, boliinme
tarihi itibartyla hazirlayacaklart ve miistereken imzalayacaklar1 boliinen sirkete ait
kurumlar vergisi beyannamesi ile, boliinme isleminin hesap doneminin kapandigi aydan
kurumlar vergisi beyannamesinin verildigi ayin sonuna kadar gecen siire igerisinde
yapilmasi halinde, béliinen sirketin 6nceki hesap donemine iliskin olarak hazirlayacaklari
ve miistereken imzalayacaklar1 bdoliinen sirkete ait kurumlar vergisi beyannamesini,
boliinmenin Ticaret Sicili Gazetesinde ilan edildigi tarihten itibaren otuz giin icinde
boliinen sirketin bagli oldugu vergi dairesine vermelidirler. Buna ek olarak boliinen
sirketin varliklarin1 devralan , sirketler boliinen sirketin boliinme tarihine kadar tahakkuk
etmis ve edecek vergi borclarindan miiteselsilen sorumlu olacaklarini ve diger ddevlerini
yerine getireceklerini, boliinen sirketin bdliinme nedeniyle verilecek olan kurumlar vergisi
beyannamesine ekleyecekleri bir taahhiitname ile taahhiit etmelidirler. Bu konuda mahallin
en biiyilk mal memuru, boliinen sirket ile bu sirketin varliklarim1 devralan sirketlerden

teminat isteyebilecektir.

Ayni madde uyarinca kanunun 19 uncu maddesinin {i¢iincli fikrasinin b bendindeki
islemlerden yani kismi boliinmelerden dogan karlar hesaplanmaz ve vergilendirilmez.
kismi boliinme islemlerinde, boliinen sirketin boliinme tarihine kadar tahakkuk etmis ve
edecek vergi bor¢larindan boéliinen sirketin varliklarini devralan sirketler, devraldiklari

varliklarin emsal bedeli ile sinirli olarak miiteselsilen sorumlu olurlar.

devredilen varlhiklara karsilik edinilen devralan sirket hisseleri, devreden sirkette kalabilecegi gibi
dogrudan bu sirketin ortaklarina da verilebilir. Tasinmaz ve istirak hisselerinin bu bent kapsaminda
devrinde, devralan gsirketin hisselerinin devreden sirketin ortaklarima verilmesi halinde, devredilen
tasinmaz ve istirak hisselerine iliskin bor¢larin da devri zorunludur.
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Goriildugi tizere kismi boliinmelerde devralan sirketlerin vergi borglari nedeniyle
sorumluluklar1 devraldiklart malvarliginin emsal bedeli ile smirli tutulmustur. Aym
hususun tam béliinmede uygulanmamasinin nedeni, biiyliik miktarda vergi borcu olan ve
aktif malvarligi degeri azalmig olan sirketlerin tam boliinme yolu ile bu borgtan
kurtulmalarmin 6nlenmesidir. Bu durumda akla kismi boliinmelerde de vergi borcundan
kurtulmak i¢in muvazaali boliinmeler yapilip yapilamayacagi gelmektedir. Ancak kanun
koyucu kismi boliinmeyi ancak sermaye koymak sureti ile 6ngordiigii i¢in, bir bagka ifade
ile kismi boliinmelerde pasiflerin yani sirket bor¢larinin devrini isletme biitiinliigi, istirak
hisseleri ve gayrimenkuller ile sinirli tuttugu icin devralan sirket genel itibari ile aktif

degerlere sahip olacaktir.

Katma Deger Vergisi Kanununun, 17/4-c maddesine gore, Kurumlar Vergisi
Kanununun devir ve boliinme islemlerinde katma deger vergisinin istisna edilecegi ve
devir sozlesmelerinde belirtilen tutarlar tizerinden %0,75 oraninda damga vergisi ile devir
neticesinde devredilecek gayrimenkuller i¢cin Har¢lar Kanununun 13. maddesi uyarinca

%075 oranindaki kayit tashih harcinin 6denmeyecegi diizenlenmistir'*>-'%>,

I1I - Maliye Bakanhg ile Sanayi ve Ticaret Bakanhgimin Ortak Tebligi

Her iki bakanlik, 16.09.2003 giin ve 25231 sayili Resmi Gazetede yaymladiklar

ortak teblig ile anonim ve limited sirketlerin kismi boliinmesine iliskin olan usul ve

esaslarin belirlenmesini saglamaya calismiglardir'*-'°,

2 AKUGUR,s. 137
193 Nitekim Damstay 7. Dava Dairesinin  30.10.2003 giin ve 2003/2107-4494 E-K sayili ilamu ile biitiin
aktif ve pasifleriyle devrolunan ticaret sirketlerinin devirden oOnceki doneme iliskin olarak vermek
zorunda olduklart beyannamede  yiiklendikleri katma deger vergisini indirilecek vergi olarak
gostermelerinin  kanuna uygun oldugunu belirtmistir. Her ne kadar kararda devir konusu islemin
6762 sayili  Tirk Ticaret Kanununun 451. maddesi geregince bir anonim sirketin diger
anonim sirketi devralmasi oldugundan s6z edilmisse de Kurumlar Vergisi Kanununun 17/4-c madde
ve bendinde devir ve boliinme islemleri ibaresi bulunmakta ve her iki kavram da ayni hukuki
sonuca tabi tutulmakla bahsi gecen kararin bdliinme islemlerinin de katma deger vergisinden
miistesna tutulmasi agisindan dnemli bir yeri bulunmaktadir.
Helvaci, teblige dayanak olarak Vergi Usul Kanunu m. 38 (dogrusu Kurumlar Vergisi Kanunu m. 38
olmali) 6762 sayili yasanin 274 ve 3143 sayili Sanayi ve Ticaret Bakanliginin Teskilat ve Gorevleri
Hakkinda Kanunun 33. maddelerinin teblige dayanak gosterildigini, 3143 Sayili Sanayi ve
Ticaret Bakanliginin Teskilat ve Gorevleri Hakkinda Kanunun 33. maddesinin bakanligin
diizenleme gorev ve yetkisi kenar bagligini tasidigini ve “bakanlik kanunla yerine getirmekle  yiikiimlii
oldugu hizmetleri tiiziik, yonetmelik, teblig, genelge ve diger idari metinlerle diizenlemekle gérevli
ve yetkilidir” demek suretiyle tebligi diizenleme olanaginin kanuna bagl olarak verildigini oysa ki
ortak tebligin kanuni diizenlemesinin olmadigini bu sebeple wusuli islemler dahilinde iptalinin
gerektigini savunmaktadir. Ayrintili bilgi i¢in bkz. HELVACI s. 26.
Helvaci eserinde, bu tebligin Kurumlar Vergisi Kanunundaki eksikligin fark edilmesi nedeniyle
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Tebligin 1. maddesinde, anonim ve limited sirketlerin kismi boliinmesi anlatilmis ve
son fikrada kismi boliinme isleminde, anonim ve limited sirketlerin malvarliginin bir
kisminin, mevcut veya yeni kurulan girkete devrolunup bunun karsiliginda, boliinen
sirket veya devralan sirketin sirket paylarini iktisap edecegi belirtilerek pay sahipliginin
devami ilkesi benimsenmistir. Diger maddelerde, ana hatlar ile, sermaye artirm ve
azaltimi, alacaklilarin korunmasi, denetim, boliinme sdézlesmesinin igerigi gibi konular
tanzim olunmustur. Ancak, s6z konusu teblig, boliinme gibi, 6nemli bir miiesseseyi

ayrintilari ile agiklamaktan uzaktir.

IV - Sermaye Piyasasi Kurulunun Diizenlemeleri

Sermaye Piyasast Kurulunun, Seri I, no 26 sayili, Hisse Senetlerinin Kurul Kaydina
Alinmasina ve Satisina iliskin Esaslar Tebliginin, boliinme basligini tasiyan 11. maddesi
uyarinca, Ozellestirme kapsaminda olanlar dahil, halka agik sirketlerin son bilango aktif
toplaminin en az % 15 1 tahsis edilerek yeni sirket veya sirketler kurulmasi veya tiizel
kisiliklerinin sona erdirilerek yeni sirketler kurulmasi halinde yeni sirket veya sirketlerin
hisse senetlerinin kurula kaydettirilmesinin zorunlu oldugu belirtilmis, ayn1 maddenin 2.
fikrasinda ise, yeni kurulacak sirket yada sirketlerin ortaklar1 arasindaki sermaye
dagiliminin, halka agik sirketin sermaye yapisinda farkli olmas1 halinde, yetkili organlarin,
boliinmeye iligkin karar almadan once, kuruldan onay alimnmasmin zorunlu oldugu

belirtilmistir'*°.

¢ikarildigini, Kurumlar Vergisi Kanununun 38. maddesinin béliinmeyi eksik diizenledigini, nitekim bu
hususun tebligde zikredildigini belirtmektedir. Tebligin, anonim ve limited sirketlerin kismi olarak
bdlinmesi basligini tasiyan 1. maddesinde “Bu maddede yer alan diizenlemeye gére kismi boliinme
ayni sermaye tegkili suretiyle yapilabilecektir. Kismi boliinme islemi bir tiretim tesisi veya isletmenin
par¢a parca elden cikarilarak sirketin iiretim ve hizmet ifasi faaliyetinden alikonulmasi sonucunu
dogurmamalidir. Bu nedenledir ki kurumlar vergisi kanununun 38. maddesinin 1. fikrasimin 2
numarali bendinde , iiretim tesisleri ve hizmet isletmelerinin ayni sermaye olarak konulmasinda , bu
faaliyetlerin ifasi icin gerekli olan unsurlarin da bir biitiinliik i¢inde dikkate alinmasi ongériilmek
suretiyle isletme biitiinliigiiniin korunmasi esas alimmistir.” Tbaresi yer almaktadir. Tebligin, kurumlar
vergisi kanunundaki diizenlemeyi agiklama ve tamamlama gayretine karsin malvarligi devrini halen
sirketin bir bagka sirkete ayni sermaye koymak suretiyle yapabilecegini belirttigi goriilmektedir. Esasen
bakanlik tebligi ile bolinmeye ilisgkin temel prensip ve ilkelerin ortaya konulup kural haline
getirilebilmesi miimkiin degildir. Bu nedenle tebligdeki agiklamalarin da bélinme kurumunu tam
anlamiyla diizenleyebildigi sdylenemez.

1% SENGUL Selami, Sermaye piyasasi mevzuati agiklama ve yorumlari, Ankara 2002, s.50.
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Goriildigii tizere, s6z konusu teblig, bolinme kavraminin usul ve esaslarini
tanzimden ziyade, kurulun diger pek c¢ok tebligi gibi, hissedarlar1 koruyucu hiikiimler

getirmektedir.

Benzer diizenleme, 13.03.1995 giin ve 22226 sayili Resmi Gazetede yayinlanan
Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi Kotasyon Yonetmeliginde diizenlenmis, ancak

yonetmelikte, boliinme kavrami zikredilmemistir.

Buna gore, yonetmeligin 9/A — 1 maddesinin {igiincii bendinde, son tii¢ yildir
faaliyette bulunan, son iki yildir vergi 6ncesi kar elde eden ve hisse senetleri borsada iglem
goren bir sirketin son bilango aktif toplammin en az % 15 ini sermaye olarak tahsisi
suretiyle devrettigi ve sermayesinin asgari % 51 ine sahip oldugu bir sirketin hisse
senedinin kotasyonunda, kurulustan itibaren gecmesi gereken siire ve karliliga iliskin
kotasyon sartlarinin aranmayacagi belirtilmistir. Yonetmelik maddesi uyarinca, ikili bir
sistem getirilmis ve devreden sirket i¢in devredilen kismin, son bilango aktif toplaminin en
az % 15 ini olusturmasi, yeni kurulan anonim sirket yada sirketlerin sermayesinin ise en az

% 51 inin devreden halka acik bir anonim sirkete ait olmas1  gerekmektedir.

Goriildigu iizere, yonetmelikte, halka ac¢ik bir anonim sirketin, sermaye koymak
suretiyle, yeni sirkete sermaye tahsisi zikredilmekte, buna karsin aktif ve pasiflerin kiil
halinde devri ile pay sahipliginin devam ilkesine deginilmedigi, bu hali ile, ayirma sureti

ile boliinmeye benzer bir diizenleme getirdigi goriilmektedir.

Adi gegen yonetmelik, 24.06.2004 giin ve 25502 sayili Resmi Gazetede yayinlanan
ayni isimli yonetmelik ile degistirilmis, 14. maddesinde, birlesme ve boliinmelerde

kotasyon adi altinda yeni bir diizenleme getirilmistir.

Buna gore, hisse senetleri borsa kotunda bulunan bir sirketin infisah ettirilerek tim
aktif ve pasiflerinin hisse senetleri borsa kotunda bulunmayan bir bagka sirkete
devredilmesi yada birlesme suretiyle yeni bir sirket kurulmasi durumlarinda devralan/yeni
kurulacak sirketin, devralma/birlesme sonucu aktiflerinin en az %51 inin hisse senetleri
borsa kotunda bulunan sirket aktiflerinden karsilanmis olmasi halinde, devralan/yeni
kurulacak sirket hisse senetlerinin, kota alinmasinda, kotasyon kosullarinin aranmayacagi

belirtilmistir.
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Maddenin ikinci fikrasinda, devrin yeni bir sirket kurulmasi suretiyle
gergeklestirilmesi halinde, eski yonetmeligin 9. maddesinde belirtilen % 15 ve % 51 lik
nisaplar aynen korunmak suretiyle, bu halde de kotasyon kosullarinin aranmayacagi

belirtilmis, diger bir ifade ile eski 9. maddedeki diizenleme aynen aktarilmistir.

Yeni yonetmeligin, “tiim aktif ve pasiflerin devri” ibaresini kullanmak suretiyle,

boliinme miiessesesinin bu 6zelligine degindigi goriilmektedir.

Sermaye Piyasasi Kurulunun béliinmeye iliskin en 6nemli ¢alismasi ise, Maliye
Bakanlig1 ve Sanayi ve Ticaret Bakanliginin ortak tebligi ile kurulun seri 1, no 26 sayili
Hisse Senetlerinin Kurul Kaydina Almnmasma ve Satisma Iliskin Esaslar Tebliginin,
11.maddesinin varligina dikkat ¢ekerek, halka agik anonim girketlerin boliinme igleminin
yalnizca kismi boliinme suretiyle olabilecegini belirten, 21.11.1003 giin ve 60/1393 sayili
kararidir. Buna gore, kismi boliinme, devralan sirketin, anonim sirket olmasi ve
boliinmenin yeni sirket yada sirketler kurulmasi yoluyla gerceklestirilmesi halinde

mumkin olacaktir.

Karar uyarinca, bolinmeye esas alinacak mali tablolarin tarihi ile bdliinme
islemlerinin nihai olarak onaylanacagi genel kurul toplanti tarihi arasindaki siire 6 ay1
asamayacak, sirketin son bilango aktif toplaminin %15 ve tizerindeki boliinme islemlerinde
bir duyuru metninin ilan edilmesi ve bu metnin bdliinme sozlesme ve planinin
onaylanacagi genel kurul toplantisindan en az 15 giin 6nce tasarruf sahiplerine

duyurulmasi gerekecektir.

Halka agik anonim sirketlerin boliinme isleminde devralan taraf olmalar1 durumunda,
boliinecek halka kapali sirketin boliinmeye konu degerlerinin, bdliinmeye esas mali tablo
tarihi itibariyle aktif toplamina oraninin en az %15 olmasi ve bdliinme islemine konu olan
malvarliginin ekonomik bir biitlinliik arzetmesi, istirak hisselerinin boliinme islemine konu
edilmesi durumunda ise ekonomik bir biitiinliikk arzedecek sekilde bdliinen sirketin
aktifindeki boliinmeye konu tiim istirak hisselerinin devredilmesi ve bu hisselerin IMKB.

de islem gormesi gerekmektedir.
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Kararda, kurulun béliinme ile ilgili olarak teblig cikartma yetkisinin sakli oldugu
belirtilmesine karsilik, birlesme islemlerinde oldugu gibi, boliinmenin esas ve usullerini
diizenleyen bir tebligin halen mevcut olmadig1 goriilmektedir. Her ne kadar, ¢ikartilacak
olan teblig, sadece halka acik anonim sirketleri kapsayacak olsa da, yeni Tiirk Ticaret

Kanunu tasaris1 kanunlasana kadar, uygulamadaki pek ¢ok eksikligi giderebilecektir.

V - Bankacilik Kanunundaki Diizenleme

19.10.2005 giin ve 5411 sayili Bankacilik Kanununun 19. maddesi geregince,
bankalarin boliinmesi, Bankacilik Diizenleme ve Denectleme Kurulunun iznine tabidir.
Madde hiikmiine goére, bankalarin bdoliinmesinde, 6762 sayili yasa hikiimleri
uygulanmayacak ve buna iliskin diizenleme yonetmelik ile yapilacaktir. 2001 tarihli
Bankalarin Devir ve Birlesmelerine iliskin Yonetmelik'’. 01.11.2006 tarihinde yenilenmis
ve Bankalarin Birlesme, Devir, Boliinme ve Hisse Degisimi Hakkinda Y6netmelik ismi ile
yeniden yaymlanmistir. Yonetmeligin 15. maddesinden itibaren boliinme hususu

diizenlenmistir.

Yonetmeligin 4/c maddesinde bdliinme; bir bankanin tiizel kisiligi sona ermek
kaydiyla tim malvarhiginin boliimlere ayrilmak suretiyle birden fazla banka, finansal
kurulus veya diger anonim sirketlere devredilmesi seklindeki tam boliinmeyi veya bir
bankanin malvarliginin bir veya birden fazla boliimiiniin bankanin infisah etmesine neden
olmayacak sekilde banka, finansal kurulus veya diger anonim sirketlere devredilmesi

seklindeki kismi boliinmeyi, ifade eder. Seklinde tanimlanmustir.

Buna gore, boliinme islemlerine taraf olan banka, finansal kurulus veya diger anonim
sirketlerin yonetim kurullarinin miistereken tespit edecekleri bagimsiz denetim kurulusu
tarafindan tasdik edilmis boliinmeye esas bilangolar ile boliinme sdzlesmesinin taslagi,
genel kurullarin onayma sunulacak ve genel kurullarda ana sozlesmelerinde 6ngoriilen
nisaplara gore oylanacaktir. Banka, finansal kurulus veya diger anonim sirketlerin ana
sOzlesmelerinde nisap Ongoriilmemis ise, genel kurulda esas veya c¢ikarilmis sermayenin
cogunlugunun temsil edilmis olmast sartiyla, mevcudun ¢ogunlugu ile karar

aliabilecektir. Ancak bdliinmeye esas bilangolarin ve devir sdzlesmesi taslaginin uygun

"7 Bankacilik Kanununun gegici 1. maddesi, bu kanuna gore gikarilmasi gereken teblig, yonetmelik ve

kararlar yiiriirliige girene kadar, daha Once ¢ikartilmis olanlarm yiiriirliigiiniin devam edecegini
belirterek, ilgili diizenlemenin, bir yil i¢cinde yapilacagini belirtmistir.
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goriilmesi halinde genel kurullar tarafindan, boliinme soézlesmesinin diizenlenmesi ve

imzalanmasi hususunda yonetim kurullarina yetki verilir.

Yonetmeligin 16. maddesi geregince boliinme islemlerinde boliinme sézlesmesinin
yapilmasi zorunludur. Yonetmelik sadece boliinme sézlesmesinden s6z etmis buna karsin
bslinme planindan hi¢ bahsetmemistir'®®. Nitekim y6netmeligin béliinme taniminda da

boliinen sirketlerin yeni kurulacak olan sirketlere devri dngoriilmemektedir.

Yonetmeligin 17. maddesi geregince, hazirlanan sozlesme taslagi, imzalanmasini
izleyen yedi giin i¢inde, boliinmeye taraf banka, finansal kurulus veya diger anonim
sirketlerin; bagimsiz denetim kurulusu tarafindan tasdik edilmis boliinmeye esas mali
tablolari, ana soOzlesme taslagi, Bankalara Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluslarin
Yetkilendirilmesi ve Faaliyetleri Hakkinda Yonetmelik hiikiimlerine gore hazirlanacak
hisse deger tespitine yonelik raporlart ve sermaye artirrmi mevzu bahis ise bunun ig¢in
gereken tutar ve saglanacagi kaynaklari igeren bir rapor ile birlikte Kuruma gonderilir.
Boliinme talep eden bankanin durumu, Kanun ve ilgili diger mevzuata uygunluk, standart
oranlar ve kredi sinirlarina uyum, organizasyon ve sube yapisi, i¢ kontrol, risk yonetimi i¢
denetim sistemlerinin etkinligi gibi hususlar bakimindan degerlendirmeye alinarak
incelenir. Kurum, talepte bulunan bankanin boliinmeden beklenen faydanin
gergeklestirilmesi ve mali biinyelerinin giiglendirilmesi bakimindan ilave tedbirlerin
almmasimi isteyebilecektir. Ilave tedbirlerin ne oldugu ise yonetmelikte aciklanmis
degildir. Kurumca gerekli incelemelerin yapilmasindan sonra, Kurul tarafindan uygun
goriilen boliinme sozlesmesi ile eski ve yeni metinleri kapsayan ana sozlesme degisiklik
taslaklari, bilango ve kar zarar cetveli ile birlikte banka, finansal kurulus veya diger

anonim sirketlerin genel kurullarinin onayina sunulur ve genel kurullarda ana

198 Bgliinme sozlesmesi iceriginde, a) Boliinme kosullar ile dngdriilen agamalarina iligkin bilgilerin, b)

Kismi boliinen veya tam boliiniip tiizel kisiligi sona eren banka ile boliimleri devralan banka, finansal kurulug
veya diger anonim sirketlerin unvanlarinin ve merkezlerinin, c) Devralan banka, finansal kurulus veya diger
anonim girketlerin sermayesinin, bélinen bankaya ve banka ortaklarina verilecek hisseler oOlgiisiinde
arttirilacagima iliskin kaydmn ve kismi boliinmede bankanin 6denmis sermaye miktarmin Kanunun 7 nci
maddesinin birinci fikrasinin (f) bendinde yer alan asgari sermayeden az olmasi halinde, aradaki farkin ii¢ ay
icerisinde banka ortaklari tarafindan bdliinen banka sermayesinin nakden artirilmasi suretiyle karsilanacagina
iliskin kaydin, ¢) Boliinen bankanin boliinen kisim veya kisimlarmna iligkin aktif ve pasifleri ile hak ve
yiikiimliiliiklerinin devralan banka, finansal kurulus veya diger anonim sirketlere gectigine iliskin kaydin,d)
Boliinen bankaya veya bankanin ortaklara verilecek hisse miktari, tiirli, nominal degeri, ortaklik paylarinin
degisim orani, imtiyazli pay soz konusu ise miktarma iliskin kayitlarin,e) Bolinmenin ve devrin her tiirlii
muvazaadan ari olarak gerceklesecegi ve aksi halde meydana gelecek zararlardan miistereken ve miiteselsilen
sorumlu olunacagina iliskin kaydin yer almasi sarttir.
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sozlesmelerinde Ongoriilen nisaplara gore oylanir. Banka, finansal kurulus veya diger
anonim sirketlerin ana sézlesmelerinde nisap dngoriillmemis ise, genel kurulda esas veya
¢ikarilmig sermayenin ¢ogunlugunun temsil edilmis olmasi sartiyla, mevcudun ¢ogunlugu

ile karar alinacaktir.

Boliinme ile birlikte, devralan bankanin sermayesi, bdliinen bankaya ve bankanin

ortaklarina verilecek hisseler 6l¢iisiinde artirilir.

18. madde geregince, boliinmeye dair genel kurul kararlar1 ile ana sozlesme
degisikligi genel kurulu izleyen yedi giin i¢inde Kuruma gonderilir. Kurulun béliinmeye
dair genel kurul kararlarinin tescil edilebilmesine iliskin onayr Resmi Gazete'de
yayimlanir. Boliinmeye dair genel kurul kararlari ile ana sozlesme degisiklikleri, Kurul
kararinin Resmi Gazete'de yayimlanmasii izleyen yedi giin iginde, Sanayi ve Ticaret
Bakanlig1 veya Il Sanayi ve Ticaret Miidiirliiklerine miiracaat aranmaksizin, béliinen banka
ve devralan banka, finansal kurulus veya diger anonim sirketlerin kayithh bulunduklar

Ticaret Sicil Memurluklarina tescil ve ilan olunur.

Boliinen banka ile devralan banka, finansal kurulus veya diger anonim sirketlerin
genel kurul kararlarinin tescilinden sonra, bankanin boliinmeye konu olan aktif ve pasifleri
ile hak ve ytikiimliiliikleri, devralan banka, finansal kurulus veya diger anonim sirketlere
intikal eder. Tam boliinme halinde boliinen bankanin tiizel kisiligi sona ererek kayitlari

Ticaret Sicilinden silinir.

VI - Ozellestirme Uygulamalart Hakkinda Kanundaki Diizenleme

Ozellestirme Uygulamalar1 Hakkinda Kanunun 4/f maddesi geregince ozellestirme
kapsaminda olan anonim sirketlerin béliinmesine iliskin islemlerin Ozellestirme idaresi
Baskanligina  ait oldugu belirtildikten sonra, 20. madde uyarinca, bu sirketlerin
boliinmelerine Ozellestirme Idaresi tarafindan yapilacagi ve bu konuda Tiirk Ticaret
Kanunu hiikiimlerinin uygulanmayacagi aciklanmistir. Kanununun 37/b maddesinde ise,
bu kanun hiikiimleri geregince yapilacak uygulamalar ile ihale usullerine iliskin esaslarin
yonetmelikle belirlenecegi belirtilmis ve aynen Bankacilik Kanununda oldugu gibi, bu
konudaki yonetmelik ¢ikartilmamistir. Bu konuda cikartilan ve béliinmeyi zikreden tek

yonetmelik, Ozellestirme Idaresi Baskanligi Teskilat ve Gérev Yonetmeligi olup 16.
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maddesinde, boliinme islemlerinin, Proje Grup Bagskanliklarinca yiiriitiilecegini

belirtmektedir.

VII - Sigorta Murakabe Kanunundaki Diizenleme

Sigorta Murakabe Kanununun 24/1 — 2 maddesi uyarinca, bir sigorta yada reasiirans
sirketinin, bir veya birkac sigorta sirketi yada reastirans sirketi ile birlesmesi veya aktif ve
pasifleri ile bir veya birka¢ sirkete devrolunmasi, Hazine Miistesarliginin bagli oldugu

bakanligin iznine baglidir'”

. Ancak madde igeriginde, boliinme yada birlesme usuliiniin
farkl1 oldugunu, buna iliskin yonetmelik ¢ikartilacagini veya Tiirk Ticaret Kanununun

uygulanmayacagini belirten bir agiklama bulunmamaktadir.

VIII - Yeni Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisindaki Diizenleme

Yeni Tiirk Ticaret Kanunu tasarisi, hukuk sistemimizde bdliinmeye iligkin en
kapsamli diizenlemeyi i¢ermektedir. 50 yillik uygulamada, 6762 sayili kanun, pek az

degistirilmis, hicbir degisiklik reform niteligi tasimamistir. Oysa, katilmay1 hedefledigimiz

Avrupa Birliginde, her iiye iilkenin kanunu, pek ¢ok kez degistirilmistir™.

6762 sayili yasada boliinme konusunun diizenlenmemesi pek ¢ok sorunun ortaya

201 202

¢ikmasina neden olmustur . Boliinme konusu, yeni Tirk Ticaret Kanunu tasarisinin,

19 Hazine Miistesarligi ile Dis Ticaret Miistesarligi Teskilat ve Gorevleri Hakkinda Kanununun 1. maddesi

geregince, bu miistesarliklar Bagbakana bagldir, ancak Bagbakan bu yetkisini Devlet Bakani
eli ile kullanabilir.

290 Prof Dr. Unal TEKINALP 24.02.2005 Yeni Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisi sunus yazisi, Tekinalp
Avrupa iilkelerinde Ticaret Kanunlarinin en az elli defa degisiklige ugradigimi belirtmektedir.
www.adalet.gov.tr.

21 BAKIRCI Aykut, Tam bolinme, Vergi Diinyasi, say1257, Ocak 2003,5.99, DOGRUSOZ, s. 40,

MOROGLU Erdogan, Kurumlarin Yeniden Yapilandirilmasinda Vergisiz Alternatifler, Tiisiad Vergi

Calisma Komisyonu, s. 6, OZBALCI Yilmaz, 4684 Sayili Kanunda Yapilan Degisiklikler

Cercevesinde Birlesme, Boliinme ve Hisse Degisimi, Vergi Diinyasi, say1 241, Eyliil 2001, s.13.

Yeni Tiirk Ticaret Kanunu tasarist yiiriirlige girmeden 6nce mevcut mevzuat itibari ile bir sirketin

bolinmesi miimkiindiir. Ancak yapilacak islem bolinme kurumunun pek ¢ok 6zellik ve avantajini

icermeyecektir. Buna gore bir sirket mevcut yada yeni kurulacak bir sirkete sermaye koymak suretiyle
belirli bir malvarligi béliimiinii biinyesinden ayirabilecektir. Normal bdliinme islemlerinde boliinme
sonucunda devredilen malvarligi degerleri karsiliginda devralan sirket hisseleri bdliinen sirket pay
sahiplerine ait oldugundan devralan sirketin hisseleri pay sahiplerine verilmelidir. Aksi taktirde
devralan sirketin hisseleri boliinen sirkete ait olacak ve islem sadece béliinen sirketin yapmis oldugu
bir yatirnmdan ibaret kalacaktir. Devralan sirketin hisselerinin bdliinen sirket pay sahiplerine
dagitilmasi ise boliinen sirketin kendi tiizel kisiligi disindaki kisiliklere yani pay sahiplerine karsiliksiz
ve dolayl bir sekilde malvarlig1 eksilmesini gerektirecegi i¢in boliinen sirketin sermayesini azaltmasi
gerekecektir. Sermaye azaltilmasi konusunda yeni Tiirk Ticaret Kanunu tasarisindakine benzer sekilde
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ticaret sirketlerini diizenleyen, ikinci kitabinin, birinci kisminda, genel hiikiimler bashigi
altinda diizenlenmis ve 159 ile 179. maddeler arasi bu kavrama ayrilmis, 192 - 194.
maddelerde ise, boliinme, birlesme ve tiir degistirmeye iliskin ortak konular

diizenlenmistir.

Kanun tasarisinin genel gerekcesinde, yeni bir ticaret kanununun c¢ikartilmasina
etkili olan sebepler olarak, AB tam iiyeligine aday olma ve AB nin miizakerelere baglama
karari, teknolojik geligsmeler, uluslararasi piyasalarin bir parcast olma gayreti, ticaret
kanununu etkileyen yeni kanunlarin varligi ile ¢esitli Avrupa iilkelerinde gergeklestirilen

ticaret hukuku reformu vurgulanmustir.

Gerekgenin sirketler hukuku bolimiinde, AB yonergeleri ile, ortaya bir Avrupa
sitketler hukukunun ¢iktig1, bu yonergelerin diizenledigi konularin, sirketler hukukunun
giincel sorunlarindan kaynaklandigi, yeni kuram ve oOgretilerin yansitildigi ve reform
hedeflerini gosterdigi belirtilerek, “bu yonergeler, sadece AB iiyelerine ve iiye adaylarina
sirketler hukuku ile ilgili bir reform katalogu sunmakla kalmamis, ayni zamanda, bazi
tilkelerde hakim, olumsuz goriisleri de etkisiz hale getirmistir” denilerek, buna 6rnek
olarak, 19.07.2002 tarihli 1606/2002 sayili Tek Kisilik Anonim ve Limited Sirket
Yonergesi ile Uluslararasi1 Muhasebe Standartlarmin Uygulanmasima Iliskin Avrupa
Tiiziigii ve hemen tiim hukukgularin karst oldugu sinir asan birlesmelere iliskin  10.

yOnerge tasaris1 gosterilmistir 0

kolayliklar bulunmadigi i¢in sermaye azaltilmasi 6762 sayili yasa geregince yapilacak islemin uzun
zaman almasi gerekecektir. Buna ek olarak devralan sirketin de sermayesini artirmasi gerekecektir.
Boliinen sirketin azalan sermayesini yedek akcelerle karsilayarak devralan sirketten aldigi hisseleri
kendi pay sahiplerine kar pay1 olarak dagitilmasi da miimkiindiir. Ancak genelde Tiirk hukukunda kar
payinin nakit olarak dagitilmasi gerektigi savunulmaktadir. Bknz. KARAYALCIN, Yasar, Muhasebe
Hukuku, Ankara 1998, s. 127. bunun yaninda yapilan boliinme islemi sonucunda, bolinme tam
bdlinme mahiyetinde ise 5422 sayili Kurumlar Vergisi Kanununun 38. maddesi geregince tam
bdliinen sirket tasfiyesiz olarak infisah edebilecektir. Bu durumda boliiniip infisah eden sirket pay
sahiplerine dogrudan dogruya devralan sirket hisseleri verilemeyecegi i¢in bu paydaslara boliinen
sirketin kazanmig oldugu devralan sirketlere ait pay sahipligi haklarmin tasfiye payi1 olarak
verilebilecegi savunulmaktadir. Bknz. TEKINALP Unal, Ticaret Hukuku Yoniinden Sirketlerin
Boéliinmesi, Hisse Degisimi ve 4684 sayili Kanunun islerligi, Miikellefin Dergisi, S.106, Ekim 2001,
s.42. tim bu zorluklarina ragmen yapilan islem yine de boliinme olarak nitelenemeyecektir.
Boliinmeye konu olan malvarligi degerleri sadece aktiflerden olusacak ve pasifler buna dahil
olmayacaktir. Yapilan bdlinme islemi neticesinde pay sahiplerinin, alacaklilarin, o6zellikli pay
sahiplerinin, intifa senedi sahiplerinin ve ¢alisanlarin haklari tam manasi ile korunamayacaktir.

371/2 mk 48 6762 sayili yasanin 137. maddesinde diizenlenen ve pek ¢ok elestiri alan ultra vires
kuralinin tasarida diizenlenmemis olusuda sirketlerin  birlesme ve bolinme islemlerine
uygulamada kolaylikk saglayacak bir unsur olarak karsimiza c¢ikmaktadir. Temelini AT
nun 1968 tar 68/54 sayili 1.Yonergesinden alan bu diisiince, temsile yetkili kisilerin sirket adina
yaptiklart iglemle sirketi baglamasi ve dolayisiyla iglem ve pazar gilivenligi i¢in gerekli bir husustur.

203

60



Genel gerekge, ana hatlari ile Avrupa Birligi yonergelerinin temel alinip Isvigre ve

Alman sisteminden etkilenildigi hususunu yansitmaktadir.

Tasarinin 159, 160 ve 161 maddeleri, béliinmeye iligskin genel hiikiimlere ayrilmistir.
159. maddede, bir sirketin tam veya kismi olarak bdliinebilecegi belirtilmek suretiyle
Sermaye Piyasasi Kurulu Tebligi, Maliye Bakanligi ve Sanayi ve Ticaret Bakanliginin
Ortak Tebliginden ayrilarak tam boliinmenin yolunu agnustir™. 159. maddede, gerek tam
gerekse kismi boliinme i¢in, diger ortaklara devrolunur ibaresi kullanilmis olup madde
metninden yeni kurulug yolu ile bdliinmenin diizenlenmedigi seklinde bir anlam
cikartilabilirse de, madde gerekg¢esinde yeni kurulacak sirketlere devrin de miimkiin oldugu

aciklanmistir.

Maddede, yavru sirketten s6z edilmistir ki; gerekcede belirtildigi lizere, bu kavram
Alman Nevi Degistirme Kanununun 123. maddesinin 3. fikrasinda diizenlenen ayirma ve
Fransiz sistemindeki apport partiel d’actif ile aymidir. Tasarida, bu tiiriin olanaklar

arttiracag ve gereginde ihtiyaglara cevap verecegi belirtilmistir.

160. maddede, gecerli boliinmelerin sermaye sirketleri ve kooperatifler tarafindan
gergeklestirilebilecegi  belirtilmis, bunlarin  kendi iclerinde boliiniip birbirlerinin
malvarliklarin1 devralip alamayacaklar1 konusunda net bir agiklama yapilmamis, ancak,
maddenin gerekgesinde, maddenin kaynaginin, Isvigre Birlesme Kanununun 30. maddesi
oldugu, maddenin, her sermaye sirketi ve kooperatif sirketin, kendi genel tiirli i¢cinde
boliinecegi seklinde yorumlanmamasinin gerektigi bildirilmistir. Oysaki, Isvigre Birlesme
Kanununun 30. maddesi, sermaye sirketleri ile kooperatiflerin ancak kendi iglerinde
boliinmeye gidebileceklerini diizenlemistir. Goriildiigli lizere boliinecek sirket tiirlerinin

belirlenmesinde, Isvicre Birlesme Kanunu temel alinmis ve genisletilmistir. AB.

Buna iliskin olarak tasarida anonim sirketler acisindan 371. maddenin 2. fikras1 ile bir
siirlama getirilmigtir.  Mad gerekgesinde, bundan bdyle isletme konusunun sirketin hak ehliyetini
degil ve fakat imzaya yetkili olan kisiye riicuyu diizenleyen bir sinir olarak belirlenmistir.Bundan
bdyle ticaret sirketleri medeni kanun m. 48 deki tiim haklardan yararlanabileceklerdir.
Kurumlar Vergisi Kanununda tam bodliinme dolayli olarak tanimlanmis olsa da bu diizenleme esas
itibari ile ortaya c¢ikacak sonucu icerdigiicin tam bolinmenin miimkiin oldugu séylemek giigtiir.
Buradaki giigliik tam bdlinmeye iligkin kurallarin mevcut — olmamasindan kaynaklanmaktadir.
Yoksa yukarida bahsi gegen bakanlik tebliginin tam bolinme yasag1 getirmesi soz konusu degildir.
buna karsin halka ag¢ik anonim sirketlerin boliinmesi SPK tebliginin 4. fikrasinda belirtildigi izere
yalnizca kismi olarak gerceklestirilecektir.
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sisteminde ise, 6. Yonergenin 1. maddesi geregince, 3. Yonergenin 1. maddesinde
belirtilen sirketlerin boliinmeye konu olacagi, bunlarin ise sadece anonim sirketler oldugu
aciklanmistir. Esasen AB. yonergelerinin g¢erceve Ozellikleri goz oniline alindiginda,
tasarinin, genigletici bir tarz ile boliinmeye cevaz vermesinin, AB yOnergelerine uyarlik

tasimayan bir yonii bulunmamaktadir.

Gortildiigii lizere, sermaye sirketleri ve kooperatiflerin sahis, sahis sirketlerinin de
sermaye sirketlerine boliinmesi yasagi diginda boliinmeye iliskin bir yasak yoktur. Madde
gerekgesinin son ciimlesinde de belirtildigi iizere, caiz olmayan boliinmeler yasagi®”, tiir

degistirme yoluyla asilabilecektir.

Gerekgede, hem tam, hem de kismi boliinmede devredilen malvarliginin kismi kiilli
halefiyet yolu ile devralan ortaklara gececegi bildirilmis, Alman hukukunda ise, tam
boliinmede, kiilli halefiyet kuralinin, kismi boliinme ve ayirmada ise, kismi kiilli halefiyet

kuralinin gegerli olacag1 belirtilmistir®.

Tasarmin dikkat ¢ekici noktalarindan biri de, kiilli intikal ve kiilli halefiyetin kesin
olarak tesisidir. Kanun koyucu, kiilli intikal ve kiilli halefiyet tercihini agik¢a ortaya
koyarak, Kurumlar Vergisi Kanununun 38. maddesinde belirtilen, ayni sermaye sistemini

benimsememistir’”’.

25 Madde gerekgesinde izin verilmeyen bolinmelerin alacaklilarin haklarmmn  korunmasimin ancak

tasfiye hiikiimleri ile gergeklesecegi belirtilmektedir.

26 COSTAN, s. 14.

7 Yeni Kurumlar Vergisi Kanunu yiiriirliige girmemis dahi olsa Yeni Tiirk Ticaret Kanunu tasarisi
yasalastiginda, 159.maddesi ile 5422 sayili KVK m38 in 2. bendini ilga ettigi sonucuna varilamaz.
KVK. m. 38/2 ayni sermaye koyma suretiyle boliinmenin miimkiin oldugunu degil ve fakat bu sekilde
yapilan bir islemin vergisel sonuglari itibari ile boliinme sayilacagini belirtmistir.
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IKINCI BOLUM
ANONIM SIRKETLERDE BOLUNME USULU

A — GENEL OLARAK

Bolinme, kavramsal olarak incelendikten sonra, tez konumuzun nirengi
noktalarindan birini de bdliinme usuliinlin esaslarla birlikte incelenip degerlendirilmesi
olusturmaktadir. Caligmamizin bu béliimiinde, yeni Tiirk Ticaret Kanunu tasarisindaki
boliinme esas ve usulleri baz alinarak, mehaz mevzuat olan Isvigre Birlesme Kanunu,
Avrupa Birligi 6. Yonergesi ve Alman Nevi Degistirme Kanunu, mukayeseli olarak
incelenecek yer yer sistemimizdeki ilk boliinme diizenlemeleri olan, Sermaye Piyasasi
Kurulunun Anonim Ortakliklarin Béliinmesinde Uyulacak Esaslara Iliskin Karari ile
Sanayi ve Ticaret Bakanligi ile Maliye Bakanliginin Anonim ve Limited Sirketlerin Kismi
Boliinme Islemlerinin Usul ve Esaslarinin Diizenlenmesi Hakkinda Tebligi de, diizenlemis
olduklar1 konular dahilinde zikredilecektir. Ancak, 6nemle belirtilmelidir ki; yeni Tiirk
Ticaret Kanunu tasarisinin, bu tez caligmasinin yapildig: tarihler itibari ile, heniiz
kanunlagsmamis olusu, zorunlu olarak, boliinme usuliine iliskin agiklamalarn, fiktif
diizlemde kalmasina neden olmakta, uygulamanin baslamamasi nedeniyle, miistakbel
sorunlarin tiir ve mabhiyetlerinin tim ayrintilar1 ile ortaya konulmasi miimkiin

olmadigindan, inceleme, degerlendirme ve elestiriler teori bazinda kalmaktadir.

Anonim sirketlerin boliinmesinde izlenecek usuliin, hazirlik islemleri ve boliinmenin
genel kurulca onaylanmasi olarak ikiye ayrilmasi miimkiindiir. Hazirlik iglemleri, béliinme
sOzlesme veya plan1 ve raporu, bunlarin denetimi, ortaklarin inceleme hakki, sermaye
artirim ve azaltimina iliskin ¢aligmalar ile béliinme s6zlesme, plan ve raporunda belirlenen
hususlarin yerine getirilmesine iligkin ¢aligmalar igerir. Bu islemler yapildiktan sonra ise
en Onemli islem olan genel kurul oylamasi yapilir ve tescilin ardindan bdliinme

tamamlanir.
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B - HAZIRLIK iSLEMLERI

I - Boliinme Plan veya Sozlesmesinin Hazirlanmasi ve Sekli

Boliinme karari, anonim sirket genel kurulu tarafindan alinmakla birlikte, genel
kurulun onaylayacagi boélinme isleminin, igeriginin belirlenmesi, bdliinmenin temel
esaslarinin tespiti ve ayrintilarin hazirlanmasi  yonetim kurulunun gérevindedir. Y 6netim
kurulu, bizzat kendisi yahut gorevlendirecegi kisi veya kisiler eli ile boliinme isleminin

¢atisi olan boliinme sézlesme veya planinin hazirlanmasini saglamakla gorevlidir®,

Yeni Tiirk Ticaret Kanunu tasarisinin 166. maddesinde, bdliinme plan ve s6zlesmesi
tanimlanmis ve diizenlenmistir. Maddenin 1. fikrasinda, boliinen sirketin mevcut olan
sirketlere devredilmesi halinde taraflar arasinda boliinme sézlesmesi yapilmast gerektigi, 2.
fikrada ise boliinen sirketin malvarligini yeni kurulacak olan sirketlere devretmesi halinde,
boliinme planinin yapilacagini belirtmistir. Buna gore, bdliinme sézlesme ve plani kesin

olarak birbirinden ayrilmaktadir.

Yeni sirket kurulmasi yoluyla boliinmede, dogal olarak ortada miizakere edilecek bir
sirket, tiizel kisilik bulunmadigi i¢in sozlesme degil ve fakat bdliinen sirketin yonetim
kurulunca olusturulan bir plan mevcuttur. Burada, artik miizakere edilecek bir karsi taraf

y0ktur209-210

Boliinme sozlesme ve plan1 boliinme isleminin catisint ve sebebini igeren bir ¢ok

hiikmii icermelidir. Béliinmenin ne sekilde yapilacagi, paylarin ne sekilde intikal edecegi,

28 Gerekgede, “Boliinmeye katilan taraflar arasinda miizakere edilebilir. Her taraf béliinme

sozlesmesinde kendi menfaatinin gozetilmesini saglamaya ¢abalar, sonug taraflarin iradeleriyle
saglanir. Bu sebeple menfaat ¢catismasi yani menfaatler dengesinin tek tarafli olarak kurulmast durumu
50z konusu olmaz. Aymi sonuca boliinme plani bakimindan varilamaz. Ciinkii béliinme planinda
menfaatlerin gozetilmesine olanak verecek miizakere yapilan bir karsi taraf yoktur. Yeni kurulacak
sirketlerde ortak olan kisilerin karsi taraf olarak kabul edilebilecekleri, onlarla sartlarin goriisiiliip
miizakere edilecegi diistiniilebilir. Ancak bu ¢éziimiin halka agik anonim sirketlerde islemeyecegi,
kapali sirketlerde de gériisme olanagini ¢ogunlukla tamimayacagi siiphesizdir. Tasarimin 167 ila
169uncu maddeleri emredici nitelikleriyle azligin korunmasina katkida bulunurlarsa da menfaatler
dengesini gozeten yorumlarin gerekliligi yadsinamaz. Ogretinin ve yargi kararlarint bu konuda hukuku
gelistirecekleri muhakkaktir.” Denilerek sozlesme ve plan ayrimi yapilmig ve sozlesmenin miizakere
niteligi ve buna iliskin sorunlara deginilmistir.

Yeni ortaklik kurulmasi yoluyla bolinme iki yada daha fazla sirketin bir araya gelerek yeni bir
sirket kurmalar1 ve ardindan daha 6nce mevcut olan sirketlerden birinin bdliinerek bu yeni kurulan
sirkete dahil olmasi halinde yine boliinme sézlesmesi gerekecektir.

Tasarinin 164. maddesi geregince sermaye sirketlerinin boliinme iglemi igerisinde yeni kurulusu
halinde kurucu asgari sayisina ve ayni sermaye konulmasina iliskin hiikiimler uygulanmayacaktir.
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islemin tam, kismi yada yavru sirket kurma sureti ile olup olmadigi, béliinme islemine
dahil olunan aktif ve pasifler ile bunlarin niteligi, boliinme sézlesme ve planinda belirtilir.
Madde gerekgesinde de belirtildigi lizere, boliinme s6zlesme ve planlart bdliinmenin

temeli olmaktan baska, ortaklar ile diger hak sahiplerinin haklarini tanimlayan belgelerdir.

Maddenin son fikrasi uyarinca, boliinme sozlesme ve plani, yazili sekilde
yapilacaktir. Madde hiikmii aciktir, adi yazili sekil yeterli olacaktir. Resmi sekle iliskin bir
belirtim yoktur. Olmasi gereken agisindan bakildiginda da, bdliinme sézlesme ve planinin
yazili olmasi elzem bir durumdur. Gegerlilik acgisindan degil ve fakat ispat hukuku ve
paydaslar ile diger hak sahiplerinin haklarini temin ve saglanmasi gereken agiklik
yoniinden iglem yazili olmalidir. Sanayi ve Ticaret Bakanlig1 ile Maliye Bakanlig1 Ortak
Tebliginde de, sozlesme veya planin yazili olmasi, gerekli ve yeter sart olarak

ongoriilmiistiir.

Tasar1 maddesinin kaynagim, Isvicre Birlesme Kanununun 36. maddesinden aldig1
goriilmektedir. 36. madde de bire bir yeni Tiirk Ticaret Kanunu tasarist m. 166 deki ile

ayni1 sekilde diizenleme yapmis durumdadir.

Temelde resmi sekilde devredilebilen malvarligi unsurlar1 boliinmede yazili sekle
tabi bir plan sozlesme ile devredilmektedir. Resmi sekle tabi olan malvarligi devri
islemlerinin boliinme islemlerinde de uygulanmasi boliinme igleminin pratikliginin ortadan
kalkmasina yol acacaktir. Bu yiizden plan yada sézlesmesinin yazili olmasi yeterli olmali
resmi sekil aranmamalidir. Nitekim mehaz Isvicre Birlesme Kanununun 36/3 maddesinde
de, boliinme sozlesme veya planinin yazili olarak yapilmasinin gerektigi belirtilmistir.
Ancak, Isvicre diizenlemesi yeni Tiirk Ticaret Kanunu tasarisindan farkli olarak, genel

kurul onaymin resmi sekle tabi olmasi gerektigini belirterek ikili bir sistem kurmustur®''.

Alman Nevi Degistirme Kanunu da Isvigre uygulamasina paralel sekilde, boliinme

sOzlesme ve plani1 ayrimi yaptiktan sonra, 135/1 madde geregince, boliinme sézlesme ve

2 Helvacy, eserinde, boliinme plan veya sozlesmesinin seklinin, devredilen malvarligi boliimleri igerisinde

devri resmi sekle tabi olan unsurlarin varligmin kaginilmaz olmasi nedeniyle resmi seklin gerekli
oldugunu belirttikten sonra boliinme plan veya sdzlesmesinin Isvicre uygulamasindaki gibi hazirhk
asamasinda resmi sekil sartinin aranmamasint onay safhasinda ise resmi seklin gerekli oldugunu
savunmus buna karsin Isvigre uygulamasini anlatip islemlerde gecikmelere yol acacag gerekgesiyle
boliinme plan veya sozlesmesinin hazirlanmasi sirasinda resmi sekli gereksiz bulan Costani
elestirmistir. Bknz. HELVACI, s. 42.
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planinin resmi sekle tabi oldugunu belirterek Tiirk - Isvigre uygulamasindan ayrilmustir.
Buna gore, devralma yolu ile boliinmede, boliinmeye katilan sirketlerin yonetim organlari
tarafindan, bir boliinme ve devir sdzlesmesi hazirlamalari, yeni kurulus yolu ile bdliinmede
ise, boliinen sirketin yonetim organinin bdliinme ve devir sdzlesmesi yerine gegmek iizere
bir bolinme planm1 hazirlayacagi ancak bu islemlerin resmi sekilde yapilacagi

. )
diizenlenmistir™ .

Avrupa Birligi 6. Yonergesinin 3. maddesinde ise, sdzlesme plan ayrimi
yapilmaksizin dogrudan taslak sozlesmeden séz edilmektedir. Ayrica, sekle iligkin bir
belirtime yer verilmemistir. Bu durum, yoOnergenin cati mahiyette bir diizenleme

getirdiginin gostergesidir.

II - Sozlesme veya Plamin Icerigi

Yukarida da belirtmis oldugumuz {iizere, bdliinme sdzlesme ve plan1 boliinme ile
ilgili her tlirli ayrintiyr igermeli ve hak sahiplerinin zihninde herhangi bir soru isareti
olugmasint Onler mahiyette olmalidir. Miiphem, c¢elisik ve yoruma agik olmamali,
aciklamaya ihtiya¢ gostermemelidir. Teknik detaylar bir yana birakildiginda hukuk ve
muhasebe bilgisine sahip olmayan paydaslarin dahi anlayabilecegi sekilde acgiklamalar

icermelidir.

Tasarmin 167. maddesinde boliinme soézlesmesi ve planinin igerigi diizenlenmistir.

Buna gore boliinme s6zlesme veya plant;

a) Boliinmeye katilan sirketlerin ticaret unvanlarini,merkezlerini ve tiirlerini,

b) Aktif ve pasif malvarligi konularinin devir amaciyla boliimlere ayrilmasini ve
tahsisini, yani bu boliimlere iliskin envanteri, tasinmazlari, kiymetli evraki ve maddi
olmayan malvarligini teker teker gosteren listeyi,

c) Paylarin degisim oranini ve gereginde ddenecek denklestirme tutarini ve devreden
sirketin ortaklarinin, devralan sirketteki ortaklik haklarina iliskin aciklamalari,

d) Devralan sirketin, intifa senedi, oydan yoksun pay ve 6zel hak sahiplerine tahsis

ettigi haklari,

212 HELVACI,s. 41.
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e) Sirket paylarinin degisim tarzlarini,

f) Sirket paylarinin, bilanco karina hangi tarihten itibaren hak kazanacaklarini ve bu
talep hakkinin 6zelliklerini,

g) Devreden sirketin iglemlerinin, hangi tarihten itibaren devralan sirketin hesabina
yapilmis kabul edildigini,

h) Yonetim organlarinin {iyelerine, miidiirlere, yonetim hakkini haiz kisilere ve
denetcilere taninan 6zel menfaatleri,

1) Boliinme sonucu devralan sirkete gecen is iliskilerinin listesini igerir.

Madde temelinin Isvigre Birlesme Kanununun 37. maddesi ile 6. Yonergenin 3/2
maddesi oldugu goriilmektedir. Isvicre Birlesme Kanunun 37. maddesi, neredeyse 167.
maddenin aynisidir. Bent sayis1 dahi aynidir. 6. Yonerge de, temel olarak ayni kapsama

sahiptir. Aradaki fark anlatim bi¢iminden ibarettir.

Madde gerekcesinde maddenin bir anlamda boéliinme sdzlesmesi ve planinin zorunlu
icerigini Oongordiigl belirtilmis, bir anlamda ibaresinin, islem sebebinin, ortaya ¢ikabilecek
somut olaylarin kesin bir asgari igerigi miimkiin kilmamasi nedeni ile kullanildig:
belirtilmistir. Madde, tahdidi yada tadadi bir uygulama yapmaktan ziyade, asgari igerik
belirlemektedir. Her ne kadar, gerek¢ede asgari igerik amaci bulunmadigi belirtilse de,
anlatim bu yondedir. Buna karsin, kavramsal yaklasim acisindan, kesin igerik belirlemenin

miimkiin olmadig1 soylenebilir®"’.

Boliinmeye katilan sirketlerin, gegerli bir boliinme olusturabilmeleri ve seffafligin
saglanmasi agisindan, boliinme islemine taraf olan sirketlerin, merkezleri, ticaret unvanlar
ve tiirleri acik¢a yazilmalidir. Boliinmenin devralma suretiyle gergeklestirilmesi halinde,
mevcut iki yada daha fazla sirket bulundugu i¢in her hangi bir sorun c¢ikmazken,
boliinmenin yeni sirket kurulmasi yoluyla gergeklestirilmesi halinde, miistakbel sirketin
merkezi, tiirii ve ticaret unvani mevcut bulunmadigindan bu hususlarin yazilmasi anlamsiz

gibi goriilebilirse de, ama¢ ve hedefin belirlenmesi agisindan bu tiir sirketlerin de

23 Sanayi ve Ticaret Bakanhg ve Maliye Bakanligmin ortak tebliginde; bolinme sozlesmesi
hiikiimleri uyarinca iizerine diisen gorevi yerine getirmeyenlerin  sorumlugunun ve bunun
sonuglarinin, yonetim kurulunun genel kurulu toplantiya davet etme siiresi ile toplantiya davetin
yapilmamasinin sonuglarmin da  diizenlenmesinin zorunlu oldugunu belirtmistir.
Ancak bu teblig igeriginde, yeni Ticaret Kanunu tasarisinda oldugu gibi ayrtili  hiikiimlerin
bulunmamasi nedeniyle ilgili eksikligi bdoliinme sozlesmesine madde eklemek suretiyle asmaya
calistig1 anlagilmaktadir.
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Ozellikleri belirlenmelidir. Sistemimizde, sozlesme ve planin tanzimi i¢in resmi sekil
aranmadigindan ortaya cikabilecek farkliliklarin s6zlesme ve plana yansitilmasinda da
giiclik ¢ekilmeyecektir. Esasen, resmi sekil sartinin varliginda dahi, paydas ve
alacaklilarin haklarinin korunup gerekli bilgilerin verilebilmesi i¢in, yeni kurulacak olan

sirketin 6zellikleri yazilmalidir.

Gerekge kisminda, maddenin sadece b bendine iliskin olarak agiklama yapilmistir.
Buna gore, yonetim organi kendi nesnel takdirine gore, hangi malvarlig1 unsurlarinin, yani
aktif ve pasiflerin hangi boliime girecegini belirleyecektir. Cesitli aktif ve pasifler bir araya
getirilerek, devredilecek boliimler olusturulacaktir. Boliimlere giren aktif ve pasiflerin
birbirleri ile ilgili olmas1 miimkiindiir, ancak ilginin varlig1 kat1 bir sart degildir. Burada
Oonemli olan, aktif ve pasifi olusturan degerlerin, boliinme sekli ile bir biitiin olusturacak
sekilde diizenlenip boliinmeye tahsis edilmesidir. Ancak, bdliimlerin belirlenmesinde
objektif kriterler getirmek yerine, bu husus yonetim organinin takdirine birakilmistir. Bu
hali ile diizenlemenin son derece yerinde oldugu sdylenebilir. Zira giiniimiizde hangi
isletme, fabrika ve islerin birbirleriyle baglantili oldugunu net bir sekilde ortaya
koyabilmek son derece giictiir’'*. Boliimlerin belirlenmesinin ardindan, her bdlimiin ayr
ayr1 envanteri c¢ikartilir. Burada amag, envantere dahil olan malvarliginin bire bir
benzesmesinden ziyade, envanter ile boliimlere ayrilan malvarligi degerlerinin net bir

sekilde ortaya konulmasinin saglanmasidir®'>-*'°,

S6zlesme ve plan igeriginin olusturulmasinda, aktif ve pasiflerin boliimlenmesinden
daha da onemli olan husus sirketin degerinin tespit edilmesidir. Zira, sirket devirleri,
mutlak surette, devralan ve devredilecek sirketlerin yoneticileri veya ortaklarinin
sitketlerin pazar degerleri ile ilgili bilgi sahibi olmalarin1 gerektirir. Burada, ilgili

sirketlerin, devir zamanindaki pazar degerlerinin tespiti giindeme gelir. S6z konusu deger,

214 Boliimlerin belirlenmesinde isletme biitiinliigiiniin esas alinmas: gerektigine iliskin goriis icin bknz.

YILDIRIM A Haydar/ KOLOTOGLU Olcay, Anonim ve Limited Sirketlerin  Kurulusu, Tasfiyesi,
Birlesmesi, Nevi Degisikligi, Bolinme ve Hisse Degisimi, Ankara 2003. s.427.

Costan, bolimlere ayirmanin gerekliligini, kiilli ve ciizi halefiyet yaninda iigiincii bir halefiyet
tirlinlin diizenlenip diizenlenmedigine iliskin tartismalarin ortaya ¢ikmasini engelleyici bir rol
oynayacagint savunmaktadir. Bkz COSTAN, s. 115.

Ayni husus, Sermaye Piyasasi Kurulunun Halka Ag¢ik Anonim Sirketlerin Boliinmesinde Uyulacak
Esaslar konulu kararinda da zikredilmis ve halka acik bir anonim sirketin devralan olarak
katildig1 ve devrolunan anonim sirketin halka kapali oldugu hallerde devrolunan sirketin aktif
malvarhigmin en az % 15 inin bdliinmeye  konu  olmasi sartryla devralan sirketin
malvarhigr ile bitiinliik saglamasmin gerektigi belirtilmistir. Kararin devaminda istirak
hisselerinin  bdlinmeye konu edilmesi halinde bdliinmenin ekonomik bir biitiinliik olusturacak
sekilde tiim igtirak hisselerini kapsamasi gerektigini belirtilmistir.
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firma degeri degil 6zvarhk degeridir.?'’-*'® Pay senetleri pazarda alimip satilmayan
sirketler, icin deger tespiti kaginilmazdir. Ote yandan, pazar fiyat: olan devralmalarda dahi,
bu fiyatin gercek degeri (intrinsic value) yansitip yansitmadigina bakmak gerekir. Zira,
pazar fiyati, pazar kosullarinda olusan bir fiyat olup sirketin pay senedinin, olmasi gereken

fiyatinin altinda veya iistiinde olusmasi miimkiindiir®'’.

Tasarinin 168. maddesinde, bolinmenin disinda kalan malvarli§i  unsurlar
diizenlenmistir. Bir takim malvarlig1 degerlerinin sehven yahut bilingli olarak bdliinmenin

disinda birakilmas1 miimkiindiir.

Buna gore

1) Boliinme sézlesmesinde veya bdliinme planinda tahsisi yapilmayan malvarligi
konular iizerinde,

a) Tam boliinmede, tiim devralan sirketlerin, boliinme sézlesmesi veya planina gore
kendilerine intikal eden net aktif malvarliginin oranina gore tiim devralan sirketlerin payl
miilkiyet hakk: diiser.

b) Kismi boliinmede, s6zkonusu malvarligi, devreden sirkette kalir.

(2) Birinci fikra hiikmii kiyas yoluyla alacaklara ve maddi olmayan malvarlig
haklarina da uygulanur.

(3) Tam boliinmeye katilan sirketler, boliinme s6zlesmesi veya bdliinme planina gore

herhangi bir sirkete tahsis edilmeyen bor¢lardan miiteselsilen sorumludurlar.

Maddenin ilk fikrasinda boliinme sézlesme ve planinda bahsi gegmeyen aktiflere
iliskin olarak ikili bir ayrim yapilmis, tam boliinmede bu aktiflerin sézlesme ve planda

belirtilen aktiflerin oranina gore, devralanlara intikal edecegi, kismi boliinmede ise,

27 SARIKAMIS, s.127.

2% Bir ekonomik varligm buginkii degeri gelecek donemlerde sahibine saglayacag: fayda goz
Online  alinmak suretiyle Olclilmektedir. Bunun icin pek ¢ok degerleme  yontemleri
kullanilmaktadir. Karsilagtirma yontemi, tasfiye deger yontemi, yeniden kurma degeri, fiyat
kazang orani yontemi donemsel gelir yontemi, kar pay1 yontemi, serbest nakit akisi ydntemi
bunlarin  baslicalaridir. Ancak uzmanlarin serbest nakit akisi yontemini kullanmay1 tercih
ettikleri goriilmektedir. Serbest nakit akist yontemi temel olarak, bir sirketi devralmak isteyen
sirketlerin devralmayr diisiindiikleri sirketin Omrii boyunca getirecegi donemsel net nakit girisleri
ile ilgilenmelerini ifade eder.Donemsel net nakit girisleri ortaklarin sirket kullanimlari i¢in gerekli
tiim nakit harcamalarindan sonra kalan ve serbestce sirkette ¢ekilebilen nakit ile sirkete kaynak
saglayan  bireylere ait donemsel nakit girislerinin toplamindan olusur. Degerleme yontemleri
ile ilgili olarak ayrintili bilgi i¢in bkz. SARIKAMIS s.128 vd.

2 SARIKAMIS s. 127.
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boliinen sirkette kalacagi hususu belirtilmis, 2. fikrada, bu uygulamanin, kiyas yolu ile
alacaklara ve maddi olmayan malvarlig1 haklarina da uygulanacagi 6ngoriilmiistiir. Borglar
acisindan ise, farkli bir diizenleme ile tam bdliinme halinde tahsisi yapilmayan borglar

nedeniyle devralanlarin miiteselsilen sorumlu olduklart belirtilmistir*’-**'.

Madde, Isvicre Birlesme Kanununun 38. maddesinin kopyas1 mahiyetindedir.

Benzer diizenleme, 6. Yonergenin 3/3 maddesinde de bulunmaktadir. Ancak yonerge,
aktif ve pasiflerin aidiyeti konusunda Tiirk - Isvigre diizenlemesi ile ayn1 olmasina ragmen,
oncelikle, sozlesmenin yorumlanmasi ve buna ragmen o malvarhi§inin tahsis edilmesi
konusunda bir karar alinmasinin miimkiin kilmamasi, 6nsartin1 getirmistir. 6. Yonergedeki
diizenlemenin, hakkaniyete daha uygun oldugu diisiiniilebilirse de, s6z konusu yorumun
kim tarafindan yapilacagi, isin mahkemeye intikal edip etmeyecegi ve mahkeme
safahatinin islemin siliresine etkisi gibi unsurlar dikkate alindiginda, islem pratikligi

acisindan, Tiirk - Isvicre diizenlemesinin amaca daha uygun oldugu sdylenebilir.

III - Boliinme Raporunun Hazirlanmasi

a - Genel Olarak

Bolinme sozlesme veya plani hazirlandiktan  sonra, yine ydnetim organlari
tarafindan bir rapor hazirlanarak, boliinme sézlesme veya planinda yer alan hususlar,
ayrintili olarak aciklanir ve gerekcelendirilir. Bu agidan, boliinme raporu, paydaslar ve
diger hak sahiplerine gerekli olan agiklamalarin yapilmasini saglayan bir aragtir. Ayni
aciklamanin, sozlesme veya planda yapilmasinin miimkiin oldugu iddia edilebilirse de,
s0zlesme ve planin hukuki 6zelligi geregi, gerek anlatim dili ve teknigi ve de gerekse sekli
itibari ile raporun islevini tam olarak saglayamamasi s6z konusu olabilecektir. Bliinme
islemine konu olusturan unsurlarin, maddelestirilerek anlatilmasi yerine,  bunlarin
aciklayict bir tarzda nitelenmesi elzemdir. Raporda, boliinmeden beklenen gaye, risk

tasiyan unsurlar, mevcut durum, béliinme, devralma suretiyle gergeklestirilecek ise

20 Kanundan kaynaklanan miiteselsil sorumluluk hallerine iliskin ayrintili bilgi i¢in bknz. CANYUREK

Murat, Miiteselsil Sorumlulukta I¢ ve Dis iliskiler, Istanbul 2003, s.21.

Gerekgede, aktif ve pasiflere iligkin olarak herhangi bir hiikiim olmamas1 nedeni olarak bd&liinme
sozlesmesi yada planini hazirlayanlarin ihmali, yonetim organinin boliinen sirketin s6z konusu tahsis
edilmeyen aktife sahip oldugunu bilmemelerinden yada diger sebeplerden kaynaklanabilecegi
belirtilmistir.
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devralacak sirketin yapist ve mali durumu hakkindaki mevcut bilgiler ve muhtemel riskler,
hatta iilke ekonomisinin i¢inde bulundugu durum ve makro ekonomik gdstergelerin
boliinme islemi ile amaglanan sonuca muhtemel etkileri, ayrintili olarak tartigilmali,
miimkiinse uzman kisi ve kuruluslarca, ilgili risk degerlendirilmesi saptandiktan sonra,

rapor tanzimi yoluna gidilmelidir.

Boliinme raporunun bir ¢ok ayrintiy1 igermesi; pay sahiplerinin haklarinin korunmasi

icin, bu pay sahiplerinin bilgi alma haklarmin kapsamini genisletmektedir™.

b - Boliinme Raporunun Kapsami

Bolinme raporu, yeni Tirk Ticaret Kanunu tasarisinin  169. maddesinde
diizenlenmistir. Buna gore, boliinmeye katilan sirketlerin yOnetim organlari, bdliinme
hakkinda ayr1 ayr1 rapor hazirlayacaklardir. Tasarida, ortak raporun da gegerli oldugu

belirtilerek, zaman ve paradan tasarruf amacglanmistir.

Rapor,

a) Bollinmenin amacini ve sonuglarini

b) Boliinme sozlesmesini ve planini

c) Paylarin degisim oranlarin1 ve gereginde ddenecek denklestirme tutarini, 6zellikle
devreden sirketin ortaklarinin devralan sirketteki haklarina iliskin agiklamalari.

d) Degisim oraninin saptanmasinda, paylarin degerlendirilmesine iliskin 6zellikleri

e) Gereginde, boliinme dolayisiyla ortaklar i¢in dogacak olan ek 6deme yiikiimlerini,
diger kisisel edim yiikiimlerini ve sinirsiz sorumlulugu

f) Boliinmeye katilan sirketlerin tiirlerinin farkli olmasi halinde, ortaklarin yeni tiir
sebebiyle, sz konusu olan yiikiimlerini

g) Boliinmenin, isciler tizerindeki etkileri ile igerigini, varsa sosyal planin igerigini

h) Boliinmenin, bdliinmeye katilan sirketlerin alacaklar iizerindeki etkilerini, hukuki

ve ekonomik yonleri ile agiklar ve gerekgelerini gosterir.

Tasar1 maddesinin son fikrast uyarinca, yeni kurulusun varligi halinde, bdliinme

raporuna yeni sirket sozlesmesi de eklenecektir. Fikra, emredici mahiyette olmast

m KAYA Arslan, Anonim Ortaklikta Pay Sahibinin Bilgi Alma Hakki, Ankara 2001, s 193.
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nedeniyle, boliinme plan1 hazirlandiktan sonra, rapor tanzim edilene kadar yeni kurulacak
olan sirket ana sozlesmesinin hazirlanmasi gerekmektedir. Bu sekilde plan ile ortaya

cikacak olan belirsizliklerin bertaraf edilmesi amag¢lanmaktadir.

169. madde gerekgesinde, birlesmeye iliskin raporun tanzimini diizenleyen 147.
maddenin gerekcesine bakilmasi gerektigi belirtilmektedir. 147. madde gerekgesinde ise,
kaynagin Isvicre Birlesme Kanununun 14. maddesi ile, birlesmeye iliskin diizenlemeler

getiren, Avrupa Birliginin 3. Yonergesinin 9. maddesi oldugu belirtilmistir.

Temel olarak, birlesme raporunun diizenlenmesine iliskin 147. madde ile Isvigre
Birlesme Kanununun 14. maddesi, neredeyse ayni hiikiimleri icermektedir. Ancak 3.
Yonergenin 9. maddesinde, birlesme raporuna iliskin ayrintili agiklama bulunmamaktadir.
Maddede, birlesen sirketlerin her birinin yonetim organinin, birlesme sartlari ile pay
degisim oranini ve birlesmenin hukuki ve ekonomik gerekgelerini aciklayan ayrintili birer
rapor hazirlayacaklar1 ve bu raporun aym1 zamanda ortaya cikacak 6zel degerlendirme

zorluklarini da kapsayacagi belirtilmekle yetinilmistir.

Konu ile ilgili tek mevcut mevzuat olan Sermaye Piyasast Kurulunun Halka Agik
Anonim Ortakliklarin  Béliinmelerinde Uyulacak Esaslar Konulu Kararinda, boliinme
raporuna iligkin olarak, boliinme islemlerinde malvarlig1 unsurlarinin tespitinin en az iki
degerleme yontemi uygulanmak suretiyle yapilacagi belirtilmistir. Kararda, degerleme

zorlugunun asilmasinin hedef olarak alindig1 goriilmektedir.

6. Yonergenin 7. maddesi uyarinca, boliinmeye katilan sirketlerin yonetim organlari
tarafindan yazili bir sekilde, boliinmenin hukuki ve ekonomik nedenleri, pay degisim orant,
paylarin degisiminde esas aliman kistaslar ve ne gibi degerleme zorluklaryla
karsilagildigin1 belirten ve asil islevi bdoliinme sozlesme ve planlarinda Ongdriilen
diizenlemelere iliskin gerekgeleri aciklayan, bir bdliinme raporu hazirlanacag:
belirtilmistir. Madde uyarinca, bdliinmeye katilan sirketlerden her birinin, idare veya
yonetim organlari, taslak boliinme soézlesmesini izah eden ve onun hukuki ve iktisadi
gerekcelerini, 0zellikle hisse miibadele oran1 ve hisselerin tahsisine dair Slgiitleri ortaya
koyan ayrmtili bir yazili rapor hazirlayacaklardir. Raporda, eger varsa 6zel degerleme
sorunlarin1 da anlatacaktir. Raporda, devralan sirketler i¢in halka agik sinirli sorumlu

sirketlerin kurulmas1 ve sermayelerinin idamesi ve degistirilmesi bakimindan nakitten
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baska karsilik konusundaki raporun hazirlanisi ve bu raporun hangi sicile  sunulmasi

gerektigi de agiklanacaktir.

6. Yonergeye paralel olarak, Alman Nevi Degistirme Kanununun 127. ve Isvigre
Birlesme Kanununun 39. maddesinde, boliinme raporu diizenlenmistir. isvicre Birlesme
Kanununun 39. maddesi, bu kanunun birlesme raporunu diizenleyen 14. maddesine benzer

bir diizenleme yapmustir™.

M.39/3-1 de, boliinme amag ve sonuglarinin agiklanmasi dngoriilmiistiir. Buna gore,
boliinmeyi gerektiren sebepler ve amag raporda belirtilecektir. Bundan baska hukuki sonug
olarak ortaya ¢ikacak durum ve ihtimaller konusunda duraksamaya yer vermeyecek sekilde
aciklamalar yapilmalidir. Ornegin béliinme sonucu sirketin faaliyet alaninin aynen devam
edip etmeyecegi, sirket yapisinda degisiklik yapilip yapilmayacagi gibi konular, pay
sahiplerinin korunmasi ve bilgi alma haklar1 agisindan ayrintili olarak diizenlenmelidir.
Aymi sekilde, boliinme sonucu ortaya cikacak sirket yapi ve tipine gore pay sahipligi
durumu, varsa denklestirme tazminati olup olmayacagi ve bunun 6zellikleri, pay degisim

oranlarinin tespiti de yapilmalidir.

Yeni Tiirk Ticaret Kanunu tasarisinin, madde gerekgesinde herhangi bir aciklama
olmamakla beraber, maddenin Isvigre Birlesme Kanununun 39. maddesine paralel bir
diizenleme getirdigi goriilmektedir. Ancak, Isvicre uygulamasindan farkli olarak, kiigiik ve
orta boy isletmelerin biitiin ortaklarin onaylamasi suretiyle, bdliinme raporunun
hazirlanmasindan vazgecebileceklerine iliskin diizenleme, tasarida dnce benimsenmemis,

daha sonra yapilan degisiklik ile kiigiik boy sirketler i¢in bu kolaylik tamnmustir™*,

6. Yonergenin 7/son maddesi iginde, boliinen sirketin yonetim organlarinin taslak
boliinme sdzlesmesinin hazirlanis tarihi ile boliinen sirketin bu sdzlesme hakkinda karar
verecek genel kurul toplantisinin tarihi arasinda, malvarlig1 ve bor¢larda meydana gelmis
olan herhangi bir degisme konusunda, o sirketin genel kuruluna ve devralan sirketin
yonetim kuruluna bilgi vermesinin gerektigini belirtmektedir. Bu belirtimin boliinmeye

iligkin raporun icinde yer alip almayacagi hususunda bir aciklik olmamakla beraber,

2 COSTAN, s 68.

2% Buna karsin birlesme raporunu diizenleyen 147. maddede kiigiik ve orta boy isletmelerin
rapor hazirlamaktan muafiyetlerinin miimkiin oldugu seklindeki anlatim degistirilerek orta boy
sirketler kapsamdan ¢ikartilmistir.
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diizenlemenin, raporu diizenleyen madde i¢inde yer almis olmasi nedeniyle bu bildirimin
rapor biinyesinde yapilacagi diisiiniilebilir. Buna karsin, degisiklige iliskin donemin
boliinme sozlesme veya planindan genel kurula kadar gegecek siireyi kapsamasi ve
boliinme raporunun genel kurul kararindan ¢ok dnce diizenlenmesi zorunlulugu nedeniyle,
rapor icinde yer almamasi da diisiiniilebilir. Gerek Isvigre, gerekse Tiirk sistemi rapor
iceriginde, bu tiir bir diizenlemeye yer vermemis, ancak benzer husus 170. maddede
malvarligr degisiklikleri ile ilgili bilgi verme basliginda diizenlenmis ve ayni konuyu
birlesme yoniinden diizenleyen 150. maddeye atif yapmustir. 150 madde ise, temelde,
yonerge maddesi ile aymi konuyu diizenlemistir. Madde igeriginde, malvarlig
degisikliklerinin ne sekilde agiklanacagi belli degildir. Gerekgede ise, bunun onay genel
kurul toplantisindan farkli bir genel kurul toplantis1 seklinde yapilabilecegi ve hangi
hususlarin  malvarhigindaki 6nemli degisiklik sayillacaginin uygulama ile ortaya

konulabilecegi belirtilmistir.

IV - Boliinme Sozlesme veya Plani ile Boliinme Raporunun Denetimi

Yonetim organlar1 tarafindan, boliinme sozlesmesi veya plan1 ve raporu
hazirlandiktan sonra, sirket menfaatlerini temin ve hak sahiplerinin korunmasi agisindan,
son derece teknik ve uzmanlik gerektiren hususlar igermesi ve ayritili olmasi

miinasebetiyle, idarece yapilan bu islemlerin denetlenmesi gerekecektir.

Tasarmnin 170. maddesi, boliinme sézlesmesi veya plan1 ve raporunun denetiminin
yapilacagin1 ve bu denetimin 148. madde hiikmiince gerceklestirilecegini belirtmektedir.
Buna gore, konusunda uzman olan bir bagimsiz bir denetleme kurulusu, gerekli denetimi
yapacaktir. Tasarmin 400. maddesi ile denetgilerin niteligi belirlenmis ve yeni bir
diizenleme getirilmistir. Artik, denet¢i, ancak bagimsiz bir denetleme kurulusu

olabilecektir’®.

Maddede, bagimsiz denetleme kurulusunun birlesme (boliinme) sézlesmesi, raporu
ve birlesmeye esas olan bilangoyu denetlemesinden s6z edilmektedir. Birlesme isleminin

ozelligi geregi, birlesme planina ihtiya¢c gdstermemesi nedeniyle maddede sayilmamasi

2 Tasarida, 6762 sayill yasada sirketin ¢ yasal unsurundan biri olan denetgilerin yerini uzman
bilgisine sahip olmasi zorunlu olan bagimsiz bir denetleme kurulusu yada yeminli mali miisavir
yada serbest muhasebeci mali miisavirin yaptig1 slirekli denetime birakmustir.
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olagandir. Buna karsin 170. maddede belirtilmeyen bdliinmeye esas olusturan bilango da
denetlemeye konu olusturacaktir. Zira 170. madde, 148. maddede yazili hususlara iliskin
olarak herhangi bir ayrim yapmaksizin dogrudan atif yapmis bulunmaktadir. Maddeye

gore, bagimsiz denetleme kurulusu denetleme raporunda;

a) Devralan sirket tarafindan yapilmasi ongoriilen sermaye artirrminin, devrolunan
sirketin ortaklarinin haklarini korumaya yeterli bulunup bulunmadig,

b) Degisim oranmnin ve ayrilma karsihginin adil olup olmadigi®*®;

¢) Degisim oraninin hangi yonteme gore hesapladigi; en az {i¢ farkli genel kabul
goren yontem ile karsilastirma yapilarak, uygulanan yontemin adil oldugu;

d) Diger genel kabul goren yontemlere gore hangi degerlerin ortaya ¢ikabilecegi;

e) Denklestirme varsa, bunun uygun olup olmadigi;

f) Degisim oraninin hesaplanmasi yoniinden paylarin degerlendirilmesinde dikkate
alian oOzellikler;

hususunda inceleme yapip goriis aciklamakla yiikiimliidiir.

Maddenin 2. fikrasi, birlesmeye katilan ortaklarin birlesmeyi denetleyecek bagimsiz
denetleme kurulusuna, amaca yardimci olacak her tiirlii bilgi ve belgeyi vermek zorunda
olduklarini diizenlemistir. Benzer diizenleme, Isvicre Birlesme Kanunu 15/3 maddesinde
de bulunmaktadir’. Ancak, tiim ortaklarmm onaylamas: ile denetlemeden vazgegen
kiigiik ve orta boy isletmelerin boliinme islemine katilan diger sirketler yararina ellerindeki
bilgi ve belgeleri verip vermeyecekleri hususu tartismaya acgik ise de yeni Tiirk Ticaret

Kanunu tasarisinda kullanilan, amaca yardimci olacak ibaresi ile sorunu temelinden

226 Bglinmede, birlesmede oldugu gibi ortaklara  ayrilma hakki tanmmadigindan bu bendin ayrilmaya

iligkin bolimii denetleme raporuna konu olmayacaktir. Ancak  devralan ortaklik agisindan islemin
ayni zamanda bir birlesme islemi oldugu disiiniiliip bu sekilde hareket edilirse ayrilma hakkina
iliskin olarak devralan ortaklikla sinirli olmak iizere bir denetim yapilmasi gerekebilecektir. Buna
karsin yasadaki asgari smirlar baglaminda boliinme sdzlesme, plan veya raporunda ayrilma hakkina
istinaden bir diizenleme mevcut olmadigindan ihtiyari olarak ayrilmaya iliskin bir diizenleme
yapilmadik¢a dogal olarak denetlemeye de konu olamayacaktir.

Helvaci eserinde, bilgi ve belge verme yiikiimliiliigiiniin sadece boliinen sirkete yiiklenmis bir yiikiim
olmayip boliinmeye katilan tiim sirketlere yiiklenmis bir yiikiimliilik oldugunu belirterek Costan'in
eserinin 75. sayfasinda zikrettigi ¢ Isvigre birlesme kanununun 15. maddesinin 3. fikrasinda
béliinmeye katilan ortakliklar denetim amact ile baglantili her tiirlii bilgi ve belgeyi denetgilere
vermekle yiikiimlii tutulmustur. Bu madde uygulamada denetgiler ile béliinmeye katilan ortakliklar
arasinda ortaya ¢ikabilecek  sorunlarin dnlenmesini amaglamaktadr. Séz konusu  yiikiimliiliik
béliinmeye katilan ortakliklar adina miisterek denetim yapilmamasi halinde 6nem kazanmaktadir. Zira
bu durumda béliinen ortaklik devralan ortaklik adina denetim yapanlara denetime iliskin bilgi ve
belge vermekle  yiikiimliidiir.” Seklindeki anlatimi nedeniyle bu yiikiimliiliigii sadece boliinen sirkete
tesmil ettigini belirterek yazari elestirmistir. Bknz. HELVACIL, s. 61, 111 nolu dn.
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¢cOzebilecek bir yaklasim icermektedir. Zira, buradaki amacin, tek bir sirketin islem

yapmast olmay1p boliinme igleminin kendisi oldugu tartismasizdir.

Konu ile ilgili olarak, iizerinde tartisilmasi gereken bir diger husus ise, ticari sir
mahiyetindeki bilgilerin ibrazidir. Ornegin béliinme islemine taraf sirketlerden birinin
ticari sir niteligindeki bilgileri vermek istememesi halinde, rapor nasil diizenlenmelidir.
Kanimizca, béliinmeden beklenen gaye, temelini bu ticari sirrin el degistirmesinden aliyor
yahut bu konuda bir beklenti var ise, ticari sir boliinmeye katilip bunda beklentisi olan
sirketlere karsi hiikiim ifade etmemeli ve rapora yansimasi saglanmalidir. Ticari sirra
iliskin bir beklenti yok veya sonuca etkisiz oldugu farz ediliyorsa agiklanmamalidir.
Ancak, bu durum denetgiler tarafindan titizlikle arastirilmali, boliinmeye katilan ortaklar
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i¢in culpa in contrahendo”*® tiirii bir kusurun su yiiziine ¢ikmasi énlenmelidir. Ote yandan,

s0z konusu sirrin, denetim sirketi tarafindan 6grenilip ifsas1 halinde 404. madde geregince,

bu sirketlerin hukuki sorumluluklari meveuttur®?’.

Denetleme kurulusu, boliinme isleminin hukuki ve mali boyutlarini inceleyecek,
arastirmasini ¢ok yonlii olarak yapacaktir. Bu acgidan, denetim yapacak kurulusun
muhasebeci, maliyeci ve hukuk¢u uzmanlardan olusan bir kurum olmasi gerekecektir.
Buna karsin, denetci olabileceklerin niteliklerini belirleyen 400. maddenin mali miisavir,
yeminli mali miisavir ve serbest muhasebeci i¢liisii lizerinde durdugu goriilmektedir.
Ayrica, kiiciik anonim sirketlerin en az iki yeminli miisaviri veya serbest muhasebeci mali

miisaviri denet¢i olarak secebilecegini belirtmistir

22 Culpa in contrahendo sorumluluguna iliskin Yargitay kararlari igin bknz. HGK, 07.02.2001 giin ve

2000/13 - 1729 E, 2001/32 K, 19. hd., 01.12.2005 giin ve 2005/2865 E, 2005/11959 K, 19. hd.
28.04.2005 giin ve 2005/1932 E, 2005/4790, 13. HD. 30.04.2003 giin ve 2003/176 E, 2003/5376 K, 9.
HD., 27.02.2002 giin ve 2001/17762 E, 2002/3061 K sayili ilamlar.
Kanunda cezai sorumluluga iligkin herhangi bir belirtim bulunmamaktadir. Esasen ceza hukuku
anlaminda sorumlu tutulacaklari bir durum da mevcut da degildir. Zira denetim sirketleri 6zel hukuk
tizel kisiligine sahiptirler. Buna karsin 1136  sayili Avukathk Kanunu uyarinca avukatlar
acisindan getirilen istisnai diizenlemelerin 6rnek alinmasi suretiyle bir diizenleme yapmak miimkiin
olabilir. 1136 sayili yasanin 36. maddesi avukatlar igin sir saklama yiikimliliigiinii diizenlemis olup
bu yasagin ihlali disiplin cezasi ve ceza sorusturmasini giindeme getirebilecektir. Avukatlar meslekleri
geregince memur sayilmasalar da adi gegen yasanin 62. maddesi geregince gorevi ihmal ve gorevi
kotiye kullanma suglar1 agisindan memur sayilip bu sekilde cezalandirilmaktadirlar. Yargitay
uygulamalari da bu dogrultudadir. Bkz. 4. CD. 4.4.2000, 1779/2483 E —K benzer diizenlemenin
bakanlar kurulu tarafindan  belirlenecek prensipler dahilinde denetim sirketleri igin de
getirilmesi, yasagin ihlali halini caydirmasi bakimindan etkili olabilecek ve dolayistyla boliinme
ve birlesme islemlerini kolaylastirabilecektir.
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Isvigre Birlesme Kanununun 40. maddesi de, bolinme sbzlesme veya plan ve
raporunun denetimi konusunda, yeni Tiirk Ticaret Kanunu tasarisinda oldugu gibi, ayni
konuyu birlesme yoniinden diizenleyen 15. maddesine atif yapmakla yetinmistir. 15.

madde icerigi 148. madde ile aynidir.

Denetim hususu, 6. Yonergenin 8. maddesinde de diizenlenmistir. Buna gore,
boliinmeye katilan sirketlerden her biri adina hareket eden fakat onlardan bagimsiz olan bir
adli veya idari makamca atanmis veya onaylanmis bir veya daha c¢ok uzman, taslak
boliinme sozlesmesini inceleyecek ve hissedarlar igin, bir yazili rapor hazirlayacaktir.
Yonerge, denetim sonucu yazili rapor hazirlanmasini 6ngdérmiis olmasina karsin, 148.
maddede, raporda inceleme yapip goriis agiklamaktan s6z edilmistir. Buna karsin, anonim
sirketlerin denetlenmesini diizenleyen maddelerden olan 402. maddenin, denetim raporu
ile ilgili olarak, son fikrasinda, denet¢ci denetim raporunu imzalar ve yonetim kuruluna
sunar, ibaresini kullanmistir. Bu durumda, 148. maddede rapordan bahsedildigi igin,

raporun yazilt oldugu kabul edilmelidir.

6. Yonergenin, denet¢inin adli veya idari makamca atanmis veya onaylanmis uzman
ibaresini, yeni Tiirk Ticaret Kanunu tasarisinin 400. maddesi karsilamaktadir. Maddede,
bagimsiz denetleme kuruluslarinin kurulus ve calisma esaslar1 ve denetleme elemanlarinin
niteliklerinin bakanlar kurulu karariyla diizenlenecegi belirtilmektedir ki, bu konuda

birtakim kistaslarin getirilecegi anlasilmaktadir.

Goriildugi tizere, 6. Yonergede denetim, sadece sozlesme taslag i¢in yapilacak olup

Isvigre - Tiirk uygulamasindan farkli olarak raporu icermemektedir.

Boliinme sozlesme, plan ve raporunun denetimi, mahiyeti itibari ile c¢ok daha
profesyonel, agiklayici aydinlatict bir 6zellik ihtiva etmektedir. Boliinme sézlesme ve
planindan farkli olarak c¢ok daha uzman ekiplerce hazirlanmasi, 6nemini daha da

artirmaktadir.

Tasarinin 148. maddesinin son fikrasi uyarinca, tiim ortaklarin onaylamasi halinde
kiiciik ve orta Olcekli ortaliklarin, raporun denetlenmesinden vazgecebilecekleri
Ongorilmiistiir. 170. madde de, dogrudan dogruya 148 e atif yaptigt i¢in bu durum 169.

maddeden farkli olarak boliinme i¢in de aynen gegerlidir, ayrik bir durum mevcut degildir.
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Kiiciik ve orta Olcekli sirketlere iliskin olarak, tasarinin, 135. maddesinde ilgili
tanimlar yapilmig ve sermaye sirketleri igin 1501. maddede Ongdriilen Olgiitlerin

uygulanacagi belirtilmistir.

Buna gore, 1501. madde uyarinca;

(1) Asagidaki ii¢ Olgiitten en az ikisini asamayanlar kiigiik sermaye sirketi olarak
kabul edilir;
a) Aktifte goziiken zararin ¢ikarilmasiyla bulunan bilango toplami altt milyon Tiirk

Lirasa,

b) Hesap déneminin son giiniinden (bilango giinii) dnceki onikiay ic¢indeki satislar
toplam1 onikimilyon Tiirk Lirasi,

¢) Yillik ortalama ¢alisan sayisi elli kisi.

(2) Birinci fikrada 6ngoriilen biiyiikliik dlgiitlerinden en az ikisini asan ve asagidaki
li¢ dlciitlin ikisini agmayanlar orta biiyiikliikte sermaye sirketidir:

a) Aktifte goziiken zararin ¢ikarilmasiyla bulunan bildngo toplami yirmimilyon
Tiirk Lirasi,

b) Hesap doneminin son giiniinden oOnceki oniki ay icindeki satiglar tutari
ellimilyon Tiirk Liras,

¢) Yillik ortalama calisan sayisi ikiyiizelli kisi.

(3) Bakanlar Kurulu biiyiikliikleri on katina kadar artirabilir ya da azaltabilir.

(4) Ikinci fikrada belirtilen Slgiitlerden en az ikisini asan sermaye sirketi biiyiik
sermaye sirketidir. Menkul kiymetleri Tiirkiye'de menkul kiymetler borsalarinda veya
Sermaye Piyasast Kurulunun her yil ilan edecegi listede yer alan {ilkelerin menkul
kiymetler borsalarinda islem goren ya da islem goérmek iizere kote edilmis yahut kotasyon
icin basvurusu yapilmis bulunan bir sirket, yukaridaki 6l¢titleri asmamis olsa bile, biiyiik
anonim sirket say1lir.

(5) Birinci, ikinci ve li¢iincii fikralarda 6ngoriilen biiyiikliik 6l¢iitleri, bilango gilinii
itibartyla, birbirini izleyen iki faaliyet doneminde asilmigsa veya bu Olgiitlerin altinda
kalinmigsa sirketin biiyiikliik yoniinden konumu degisir.

(6) Tiir degistirme halinde ve yeni kurulus seklindeki birlestirmelerde, sirketin
konumu, tiir degistirmenin veya birlesmenin gergeklesmesinden sonraki ilk bildngo
giinlinde, birinci, ikinci veya ti¢ilincii fikralarda yer alan sartlara gore belirlenir.

(7) Yillik ortalama calisan sayisi, yurt disinda calisanlar dahil stajyerler harig
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tutularak, 31 Mart, 30 Haziran, 30 Eyliil, 31 Aralik itibariyla sirkette calisanlarin toplam
sayilarinin dorde boliinmesiyle hesaplanir.
(8) Isci sendikalarmin ve diger kanunlarda 6ngoriilmiis bulunan yetkililerin ve

kisilerin bu konuda bilgi alma haklar1 saklidir®’.

V - inceleme Hakki

Yonetim organi tarafindan hazirlanan, bdliinme s6zlesmesi veya plani ve raporu ile
ilgili denetim kurumu tarafindan gergeklestirilen denetimin ardindan, her tiirli bilgi ve
belge hak sahiplerinin korunmasina yonelik olmak {izere bunlarin incelemesine

sunulmalidir.

Bu husus, yeni Tiirk Ticaret Kanunu tasarisinin  171. maddesinde diizenmis olup
Isvicre Birlesme Kanununun 41. maddesinden alinmistir. Buna gére, boliinme islemine
katilan sirketlerden her biri, genel kurul kararindan 2 ay dnce, merkezlerinde, halka agik
anonim sirketler, ayrica sermaye piyasasi kurulunun uygun gordiigii yerlerde, boliinme
sOzlesmesi, plani, raporu, denetleme raporu, son 3 yilin finansal tablolar1 ile faaliyet
raporlarii ve varsa ara bilangolar1 , boliinmeye katilan ortaklarin incelemesine sunmakla
yikiimliidiir. Ancak kiiclik olcekli sirketlerde, tiim ortaklarin uygun gérmesi ile inceleme

hakkindan vazgecilebilir.

Ortaklar incelemeye konu bu belgelerin birer suretini alabilirler. Sirketler, bunun i¢in

ticret talep edemezler.

Boliinme islemine katilan sirketlerden her biri, inceleme hakkina iliskin olarak
Tiurkiye Ticaret Sicili Gazetesinde ilan yayinlamakla da yiikiimlidirler. Sermaye

sirketlerinin ayrica internet sitesinde yayin zorunluluklar1 da vardir.

Tasarinin 149. maddesinde, birlesme islemlerine iliskin inceleme hakki, ortaklara,
intifa senedi sahiplerine, sirket tarafindan ihra¢ edilmis menkul kiymet hamillerine,
menfaati bulunan kisiler ile diger ilgililere verilmisken, bu hak 171 maddede sadece

ortaklara taninmistir. 149. maddedeki inceleme hakki sadece 171. maddeden degil, kaynag:

% Madde gerekgesinde hiikmiin, AT yonergeleri temel ahinarak hazirlandigi ancak biiyiikliige
iligkin rakamlarin farkli olabilecegi belirtilmistir.
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olan, Isvi¢re Borglar Kanununun 16. maddesinden de, inceleme hakki olanlar ydniinden
daha genistir. 3. Yonergenin 11. maddesi ile, 6. YOnergenin 9. maddesi de, sadece

ortaklarin inceleme hakkindan bahsetmektedir.

171. madde gerekgesinde, 149. madde gerekgesine bakilmas1 gerektigi
belirtilmektedir. 149. madde  gerekgesinde ise, belgelerin basili olmasi halinde
verilebilecegi, basili degilse hak sahiplerinin bunlarin basilmasini isteme hakkinin
bulunmadigi, hitkkmiin amacinin, ortaklara, intifa senedi hamilleri ile menkul deger veya
menfaat sahiplerine ve diger ilgililere bilgi vermek bu suretle haksiz menfaat saglanmasini
onlemek, seffafligi saglamak ve oy hakkini haiz olanlara bu haklarini bilingli olarak
kullanmalarmna yardimc1 olmak oldugu belirtilmistir. Devamla, bu hakkin Isvigre’nin
aksine vazgecilmez bir hak niteligine sahip oldugu agiklanmasma karsilik, Isvicre
Birlesme Kanunu m. 41 de oldugu gibi, 171. maddede de kiigiik ve orta dlgekliler igin
biitliin ortaklarin onaylamasi sartiyla, inceleme hakkindan vazge¢me imkaninin oldugu
goriilmektedir. Vazgecmenin olmadigi durum, boliinme raporunun diizenlendigi 169.

maddedir. Burada, 147 den farkli olarak vazge¢me yoktur.

Inceleme hakk: ile ilgili olarak, Sermaye Piyasast Kurulunun, 21.11.2003 giin ve
60/1393 say1li Halka A¢ik Anonim Ortakliklarin Boliinmelerinde Uyulacak Esaslar konulu
kararinda, son bilango aktif toplaminin en az %15 i degerindeki malvarligi devirlerini
iceren boliinme islemlerinde, boliinen sirketin ortaklarinin bilgilendirilmesi ve buna iliskin
duyuru metninin ilaninm diizenlemistir. Buna gore, bu ilan, genel kurul toplantisindan en az

15 giin 6nce yapilmalidir.

149. maddenin, kaynaklardan ayrilarak, inceleme hakkini sadece ortaklara degil daha
genis bir menfaat ¢cevresine tanidigi, s6z konusu belgelerin basili sekillerinin ayn1 menfaat
sahiplerine verildigi goriilmektedir. Ayrica, belgelerin web sitesinde yayinlanmasi

zorunlulugu, tasariya 6zgiidiir.

Alman ve Isvicre diizenlemelerinin genel hatlar1 itibari ile Avrupa birligi yonergesine
uyumlu oldugu goriilse de alman diizenlemesinde bir takim farkliliklar vardir. Alman
hukukunda boliinme plan veya sozlesmesi boliinen sirketin kayith oldugu ticaret siciline
teslim edilmekte ve mahkeme de bu teslime iligkin ilanlar1 yaptirmaktadir. Mahkeme

ayrica boliinme plan veya s6zlesmesinin zorunlu unsurlar1 igerip igermedigine bakacak
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ancak ayrintilara giremeyecek ve bu hali ile inceleme sekli mahiyette olacaktir.
Mahkemenin boliinmeye iligkin ilanindan sonra pay sahipleri, alacaklilar, sirket ¢alisanlari
ve boliinme ile ilgili olan kimselerin inceleme haklar1 baslayacaktir. Isvigre hukuknda ise
Ontasar1 alman hukuku ile paralel iken sonradan ortaya ¢ikan itirazlar nedeni ile Avrupa
Birligi sistemi benimsenmistir. Buna gore inceleme hakki sadece pay sahiplerine ait olup

bu haklarini sirket merkezinde kullanacaklardir »'.

VI - Sermaye Azaltilmasi

Boliinme isleminin ardindan, malvarliginda meydana gelen degisiklik neticesinde,
boliinen sirketin elinde kalan aktif ve pasiflerin dengesindeki degismeler, yahut bu konuda
bir degisiklik olmasa dahi aktiflerdeki azalma, sirketin sermayesinin azaltilmasini

gerektirebilecektir®>->.

Tasarinin  162. maddesinde, boliinme halinde anonim sirket i¢in 6zel bir sermaye
azaltilmasi hali 6ngoriilmiistiir. Maddenin kaynag: Isvigre Birlesme Kanunu m 32 dir.
Madde metni incelendiginde, boliinme halinde, sermaye azaltilmasinin zorunlu olmadig,
icinde bulunulan durumun gerektirdigi ihtiyaclara baglh olarak, azaltimin yapilabilecegi
goriilmektedir. Buna ek olarak, hangi durumlarin sermaye azaltilmasin1 gerektirecegi gibi
hususlar belirtilmemis ve madde gerekcesinde, 169 maddenin h bendi geregince, boliinme
raporunda, bolinmenin, bdliinmeye katilan sirketlerin alacaklar1 tizerindeki etkilerinin
aciklanmas1t  Ongoriilmiis oldugundan, yonetim organlarinin bu hususu belirleyip
raporlarinda  gostermeleri  gerektigi, aksi durumda denetcilerin  olumlu rapor

vermeyecekleri ve ticaret sicili memurunun da bdoliinmeyi tescil etmeyecegi belirtilmistir.

1 HELVACI, s. 64. Helvac alacaklilara iliskin inceleme hakkinin diizenlenmemis olusunun alacaklilarn

inceleme haklarinin bulunmadigir anlamma gelmeyecegini, boliinme kararmin genel kurul onaymna

sunulabilmesi i¢in alacaklilarin teminat taleplerinin usulii dairesinde kargilanmasina bagl oldugunu

savunmustur, bknz, HELVACI, s. 65, 119 nolu dn.
2 Halen bu konudaki mevcut en kapsamli diizenleme olan Maliye Bakanhg: ile Sanayi ve Ticaret
Bakanliginin Anonim ve Limited Sirketlerin Béliinmelerine iliskin Usul ve Esaslar Hakkinda Teblig
geregince, boliinen sirketin malvarligi devri ancak sermaye koymak suretiyle ger¢eklesmektedir. Bu
durumda aktifler devre konu olmakta pasiflere iligkin ise herhangi bir diizenleme bulunmamaktadir. Bu
nedenle ilgili teblig isleminin bolinmenin 6zelliklerini yansitmadigia yukarida deginilmisti. Bknz s.
53. Bu gibi durumda bdliinen sirket tarafindan baska sirkete sermaye olarak konulan aktif malvarligi
degerleri kargiliginda diger sirketin hisseleri boliinen sirkete ait olmaktadir. Nadiren ise diger sirketin
hisseleri boliinen sirketin hissedarlaria verilebilmektedir. Bu gibi durumlarda sirketin sermayesini
azaltmak gerekebilecektir. Azaltilan sermaye degeri hissedarlara verilen hisselerin degeri kadar
olacaktir. Mevcut mevzuat itibari ile sermaye azaltilmas1 6762 sayili Ticaret Kanununun 396. maddesi
geregince yapilacak ve sermaye azaltilmasina iliskin gerekli olan tiim prosediir uygulanacaktir.
Sermaye azaltilmas1 dogal olarak kismi bdliinmede s6z konusu olacaktir. Tam bdliinme halinde ortada
sermayesini azaltacak bir sirket bulunmamaktadir.
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Sermaye azaltilmas1 usulil, tasarinin 473 ve 474 . maddelerde diizenlenmis olmasina
karsilik, 162. madde uyarinca, bu maddeler uygulanmayacaktir. 473 ve 474 maddelerin
temel amacinin alacaklilarin korunmasi oldugu diisiiniildiigiinde bu husus zaten 174 ve 175
maddeler ile yerine getirildiginden, boliinme isleminin bir an 6nce sonuglanmasi i¢in bu

24 Maddede, sermaye azaltilmasinin 6zel bir basitlestirilmis

yolun izlendigi goriilmektedir
sekli ongoriilmiistiir. Buna gore, anonim sirketlerde sermaye azaltilmasina iliskin, 473 —
474. maddeler uygulanmayacaktir. Ciinkii alacaklilarin korunmasi ayrintili olarak 174 ve
175 maddelerde diizenlenmistir. Kooperatifler agisindan da, 98. maddenin

% yasada hiikiim bulunmayan

uygulanmayacagi belirtilmistir. 98 madde, 1163 sayili
hallerde 6762 sayili yasaya atif yapmaktadir. Yani, 98. madde aracilig1 ile, sermaye

azaltilmasi acisindan 473, 474 ve 592 maddelerin uygulanmasi 6nlenmek istenmistir®®.

Sermaye azaltimini gerekli gosteren hususlar tek tek gosterilmemistir. Bu durum

somut olayda degerlendirme konusu yapilacaktir.

Madde gerekgesinde, 162 ve 170. maddelerin, boliinme raporuna iligkin, 169. madde
ve alacaklilarin korunmasina iligkin, 174 175 ve 179. maddelerle yakindan iliskili oldugu
belirtilmistir. Nitekim, boliinme raporunda, boliinme isleminden sonra kalan aktiflerin,
boliinenin alacaklilarini kargilamasi ve sermaye azalmasina gerek olup olmadigi, gerekli
ise, azalma neticesinde sermaye miktarinin asgari hadler altina inip inmedigi hususu

denetlenecektir. Rapor olumsuz verilirse, islemin tescil edilmemesi gerekebilecektir.
VII - Sermaye Artirimi
Bir anonim sirketin sermayesini artirma nedenleri ¢ok cesitli olabilir. Sermaye

artinmi dis ve i¢ kaynakli olabilir. Yatirim yapmak, bir sirket yada isletmeyi devralmak,

bor¢larmi 6demek gibi nedenler dis kaynaklardan yapilan sermaye artirimina, elde edilen

4 Mevcut mevzuat itibari boliinme yapilabilmesinin 6niindeki en  biiyilk  engellerden biri sermaye

azaltilmasina iligkin prosediiriin uzunlugu ve zaman kaybidir. Tasaridan Once sermaye azaltimi ile
boliinme igleminin ayni zamanda yapilmasinin giicliigii ve buna iliskin ¢6ziim Onerileri i¢in  bknz.
CORAPCI, s. 16.

Adalet Alt Komisyonu raporu ile maddedeki Kooperatifler Kanununun tarih ve numarasi metinden
¢ikartilmigtir.

Madde gerekgesinde, “Kooperatifler kanunu m.98 e dayanilarak herhangi bir sebeple 473 ve 474 iincii
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maddelerin uygulanmamalarin saglamak amaciyla ve sadece bu  amaca ozgiilenmek icin maddede
agtkea 473 ile 474. maddelerin uygulanmayacaklar: belirtilmistir.” Denilerek bu amag¢ vurgulanmastir.

82



karin dagitilmamasi, sirketin giivenilirliginin artirilmasi gibi nedenler de i¢ kaynaklardan

237
sermaye artirimina ornektir

Tasarinin 163. maddesinde, boliinme islemi nedeniyle, devralan sirket i¢in sermaye
artirmi hususu diizenlenmistir. Isvicre Birlesme Kanununun 33. maddesinden alinan
maddenin amaci, devreden sirket ortaklarinin devralan sirket paylarini ipso iure olarak
iktisap edebilmelerini saglamak ve haklarini glivence altina almaktir. Alacakli haklarinin
da dolayli olarak giivence altina alindig1 goriilmektedir. Kanunun ilk fikrasinda, “devreden
sirket ortaklarimin haklarini koruyacak miktar” Olglistiniin  getirildigi gortilmektedir.
Ancak, madde gerekcesinde de belirtildigi iizere, sirketler arasinda istirak iligskisinin varligi

ve devralan sirketin elinde kendi paylarinin olup olmamasi da etkili olacaktir.

Maddenin 2. fikrasi geregince, boliinme iglemlerindeki sermaye artirimlarinda ayni
sermaye konulmasi miimkiin olmayacaktir. Paydaslarin haklarinin korunmas i¢in, yerinde
bir diizenlemedir. Bu sekilde, ayni sermayenin degerinin tespiti konusunda ortaya
cikabilecek ve paydas haklarmi zayi etme potansiyeli bulunan bir kavram glindemden
cikartilmis oldugu gibi zaman kaybi da Onlenecektir. Ayni sekilde, kayitli sermaye
sisteminde, miisait olmasa dahi, tavan degistirilmeksizin sermayenin artirilmasi
miimkiindiir. Esasen kayitli sermaye sisteminde sermaye artirnmi halinde, bu artirim ile
kayitl sermaye tavani asiliyorsa, oncelikle bu tavanin artirilmasi, daha sonra sermaye

8 Madde gerekgesinde ise, koruyucu hiikiimler

icermeyen tiim engellerin kaldirildig: belirtilmistir™’.

artirrminin  yapilmasi gerekmektedir

2" MOROGLU Erdogan, Anonim Ortaklikta Esas Sermaye Artirimu, istanbul 2003, s. 4 vd., ANDAS

Ferldun I¢ Kaynaklardan Sermaye Artirimi, Ankara 1987, s. 5.
Sermaye Piyasasi Kurulunun seri Ino 7 sayili tebliginin 373 maddesi, kurulun 1996/50 sayilt
haftalik biilteninde yer alan bir karar1 ve 15.5.1997 gilin ve 15/695 sayili kurul kararinda kayith
sermaye tavaninin astlmasi hallerine iligkin istisnalar sayilmistir. Buna gore, anonim sirket igtirak
hisseleri ve gayrimenkul satis kazanclari, temettii, yeniden degerleme artis fonu ve maliyet artig
fonlarinin sermayeye ilavesi halinde kayith sermaye tavani asilabilecektir. Birlesme islemlerine
iliskin olarak yeni Ticaret Kanunu tasarisina sermaye tavani konusunda istisna konulmasi hakkindaki
goriis icin bkz. SONMEZ Yusuf Ziyaettin , Halka Agik Anonim Ortakliklarm Birlesmesinden
Dogan Sorunlar, Yeterlilik Etiidii, Sermaye Piyasasi Kurulu, 2000, s. 35.
Buna karsin madde iceriginde tasarinin  471. maddesinde diizenlenen sermaye artirimin tesciline iliskin
bir istisna bulunmamaktadir. Bu  durumda yapilacak sermaye artiriminin ardindan bildirici
mahiyetteki bu tescil yapilacaktir. Ancak islemlerin uzamamasi agisindan birlesme sdzlesme planina
hiikiim konularak sermaye artiriminin yapilabilmesi de miimkiindiir. Sermaye artiriminin tesciline
iliskin olarak bkz. BAHTIYAR Mehmet, Anonim Ortaklikta Sermaye Artirimimin Tescili ve
Tescilin Islevi, Batider, cilt 18, S. 4, Ankara 1996, s. 12.
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Isvicre Birlesme Kanununun 33. maddesinde de, devralan sirket i¢in sermaye artirmi
diizenlenmis, bu artirimin devreden sirket ortaklarinin haklarinin korunmasi amacl oldugu

belirtilmis, ayrica ayni sermaye yasagi getirilmistir.

Sanayi ve Ticaret Bakanlig1 ile Maliye Bakanliginin Ortak Tebliginin 3. maddesinde
de, sermaye artirnmi hususu zikredilmis ve devreden sirket paydaslarinin korunmasi igin
devralan sirketin sermaye artirimi yapmasi gerektigi belirtilmistir. Ancak, ayni sermaye

yada kayith sermaye tavanina iligkin bir agiklama bulunmamaktadir.

C - BOLUNME SOZLESMESI VEYA PLANININ GENEL KURULCA
ONAYLANMASI

Bolinme sozlesmesi veya plani ile bolinme raporunun hazirlanmasindan sonra,
bunun denetiminin yapilip ortaklarin incelemesine sunulmasi islemlerinin tamami, hazirlik
mahiyetinde olup tiim bu yapilanlarin bir anlam ifade edebilmesi ve sonug
dogurabilmesinin tek yolu bolinme sozlesmesi veya planinin  genel kurulda
onaylanmasidir. Bu onaylama, boliinme kararini olusturur. Bir bagka ifade ile bdliinme

karar1 ancak sirket genel kurulunca alinabilir.

Yeni Tirk Ticaret Kanunu tasarisinin 173. maddesi uyarinca, boliinme sézlesme ve
plan1 genel kurul tarafindan onaylanacaktir. Ayni husus 166/3 maddede de

zikredilmigtir*®.

Bu onaylama i¢in, 173. maddeye atif yapilmistir. 173. madde
incelendiginde ise, 151. maddenin 1,3,4 ve 6 maddelerine atif yaptig1 goriilmektedir.
Tasarmin boliinmeyi 6. Yonergeye gore genis tutmasi nedeniyle, her dort fikradaki sirket
tipleri i¢in, farkli nisaplar diizenlenmistir. Konumuz ag¢isindan 151. maddenin 1. fikrasinin
a bendinde belirtilen, 2/3 liikk nisap gegerlidir. Bu onaydan once ise, 175. maddedeki
korunmanin saglanmasi gerekir. Korunma alacaklilar ic¢in getirilen bir koruma olup 174.

maddedeki ilanlarin yapilmasindan sonra giindeme gelmektedir. Alacaklilarin korunmasi

ileride incelenecektir.

0 166/3 maddede de belirtildigi {izere bolinme kararmnimn yonetim organlarinca alinmasi yada genel

kurul kararima ihtiyag duymaksizin 6zel bir usulle hayata gecirilmesi miimkiin degildir. Tiirk
sistemi genel  kurul kararma ihtiya¢ gostermeyen haller bagsligi altinda herhangi bir diizenleme
yapmamig ve bu yonii ile Isvi¢re ve AB yonerge uygulamasindan ayrilmistir.
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151. madde gerekgesinde, hiikkmiin Isvi¢re Birlesme Kanununun 18. maddesinden

alindig1 ve 3. Yonergenin 7. maddesine de bakilmasinin gerektigi belirtilmistir.

151. maddenin 1 fikrasinin a bendi geregince, anonim ve sermayesi paylara
boliinmiis komandit sirketlerde, esas veya c¢ikarilmis sermayenin ¢ogunlugunu temsil

etmesi sartiyla, genel kurul oylarmm 2/3 iiyle onama gerektigi**'-**

, ayrica 3. fikra
geregince, bir sermayesi paylara boliinmiis komandit sirketin baska bir sirketi devralmasi
halinde, a bendindeki nisaba ek olarak, komanditelerin tamaminin, birlesmeyi yazili olarak
onaylamalarinin gerektigi belirtilmistir. Bu durumda, anonim sirket bdliindiigiinde,
devralan sirketlerden bir yada bir kaginin sermayesi paylara boliinmiis komandit sirket
olmasi halinde, 3. fikradaki uygulama, giindeme gelecektir. Zira, komandit sirket acisindan
devralma islemi bir birlesmedir. Kanun koyucu burada kolektif sirket ortag1 statiistindeki
komanditeler i¢in koruyucu mahiyette bir diizenleme getirmis, buna karsin kolektif
sirketlerin karar nisabini diizenleyen 2. fikrada, oybirligi yaninda sirket s6zlesmesinde

birlegsme (bdliinme) sdzlesmesinin biitiin ortaklarin % {iniin karartyla onaylanabilecegini

belirtmigken, 3. fikrada bu istisna mevcut degildir.

Maddenin 4. fikrasinda, bir limited sirket tarafindan devralinan anonim ve sermayesi
paylara boliinmiis komandit sirkette devralmanin ek yiikiim ve kisisel edim yiikiimleri
icermesi halinde, biitiin ortaklarin oybirligine ihtiya¢ bulundugu belirtilmistir. Bu durumda,
boliinme isleminde, devralan sirketler arasinda limited sirket varsa ve yukarida

belirttigimiz durum s6z konusuysa, oy birligi gerekecektir.

Ayni sekilde, 6. fikra uyarinca boliinme sozlesmesinde, devralan sirketin isletme

konusunda degisiklik ongoriilmiisse, boliinme sézlesmesinin, ayrica sirket s6zlesmesinin

21 Ozel nisaplarin varlik nedeni sirket ile pay sahipleri arasindaki ¢ikar ¢atismasini dengeleme amacidr.

Ancak genel olarak menfaatler dengesinde sirket menfaatinin 6n planda tutuldugu ve bu nedenle pek
cok islemde O6zel nisaplar getirildigi goriilmektedir. Ayrintili bilgi i¢in bknz. KISA ULAS Seda,
Anonim Ortaklikta Yasanan Cikar Catismalarinin Azmbkta Kalanlara Zarar Vermemesi I¢in
Ongoriilen Onleyici Hukuki Araclar Bilgi Toplumunda Hukuk, Unal Tekinalpe Armagan cilt I istanbul
2003, s. 512. ancak sirketin devamui igin tiim kararlarda Ozel nisap aranmamis ve 6zel durumlara
hasredilmisti. IMREGUN Oguz, Anonim Sirketlerde Pay Sahipleri Arasinda Umumi Heyet
Kararlarindan Dogan Menfaat ihtilaflar1 ve Bunlarin Telif Careleri, Istanbul 1962. s. 24.

Ozel nisap gerektiren kararlarda kararin nisaba uyulmaksizin alinmas1 halinde islem yok hiikmiindedir.
Bknz. HELVACI Mehmet, Anonim Ortaklikta Ticaret Kanunundan Kaynaklanan Azinlik Haklarinin
Hukuki Niteligi ve Tanimi, Prof Dr. Oguz imregiin’e Armagan Istanbul 1998, s. 305, MOROGLU
Erdogan, Tiirk Ticaret Kanununa Goére Anonim Ortaklikta Genel Kurul Kararlarmin Hiikiimsiizligi,
Istanbul 2001, s. 36. Yargitay 11. Hukuk Dairesi yerlesik ictihatlar1 uyarinca da , gerekli toplant1 ve
karar nisabina uyulmaksizin alinan kararlar yok hiikmiindedir. Bknz 11. HD. 19.01.2004, 2003/5611
E, 2004/313 K, 07.02.2005, 2004/4289 E, 2005/743 K, 26.04.2005, 2005/3109 E, 2005/4227 K.
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degistirilmesi i¢in gerekli nisapla onaylanmasi1 gerekecektir. Ancak, bu zorunlulugun
boliinen sirket acisindan gerekli olup olmadig1 konusunda bir aciklik yoktur. Béliinmenin
miiteselsil sorumlulugu gerektirmesi, boliinme sonucunda béliinen kisma yonelik olarak
devralan sirketten pay sahiplerine hisse verilmesi, kisacast hak sahiplerinin korunmasi

acisindan boliinen sirket i¢cin de bu nisabin aranmasi gerekli olmalidir.

173. maddenin 3. fikrasinda, oranin korunmadigi bdliinmede, onama kararinin
devreden sirkette oy hakkini haiz ortaklarin % 90 1 ile alinacagi belirtilmistir. Burada,
boliinme ile pay orani bozulacak ve esitsizlie dayali yeni bir diizen gelecektir. Hak

sahiplerinin korunmasi icin, bu sekilde bir diizenleme yapilmistir.

Kaynak Isvigre Birlesme Kanununun 43. maddesi, 173. maddenin karsilig1 olup
aynisidir ve 173 iin 151 e yaptig1 gibi kendi 18. maddesine atif yapmakta, bu maddenin
1,3,4 ve 6. maddelerinin uygulanacagini belirtmektedir. Buna karsin, tasarmin 173.
maddesinde, resmi sekil aranmamis ve resmi sekil arayan Isvicre Birlesme Kanununun 44.
maddesi kanuna alinmamustir®”. Ancak 151/3 maddede belirtilen sermayesi paylara
boliinmiis komandit sirketin bagka bir sirketi devralmasi halinde komanditeler igin gerekli

olan oylamanin yazili olarak yapilmasi gerekecektir.

Konuya iligkin olarak, 6. Yonergenin 5. maddesinde de, 173. madde gibi genel kurul
karar1 ongdriilmiis ve nisaplar bakimindan 3. Yonergenin 7. maddesinin uygulanacagin
diizenlemis, ancak Tiirk - Isvigre uygulamasindaki gibi ayrmtili olarak karar nisaplari
belirtmemis, 3. Yonergenin 7. maddesi ise, birlesme nisabi i¢in taahhiit edilmis sermayenin
en az 2/3 i yada en az yaris1 temsil edildigi zaman, basit ¢cogunlukla karar alinacagin
belirtmistir. Gortildiigi iizere, yeni Tiirk Ticaret Kanunu tasarisi, 3. Yonergenin getirdigi
2. opsiyona uygun olarak diizenlenmis ve genel kurulda sermaye ¢ogunlugunun temsilini

yeterli gérmiistiir.

6. Yonergenin 5. maddesinin 2. fikrasinda, oranin korunmadigi boliinmelere iligkin

olarak, sirketin azinlik hissedarlarinin hisselerini satin aldirtma hakkinin iiye devletler

¥ Madde gerekgesinde Isvigre uygulamasinda sermaye sirketlerini ilgilendiren 6nemli kararlarin

alinmasinda resmi seklin uygulandigi, Tirk hukukunda ise boyle bir uygulamanm bulunmadigi
bildirilerek genel uygulamadan ayrilmamak i¢in resmi seklin kabul edilmedigi belirtilmistir.
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tarafindan taninabilecegi belirtilmis, ancak boliinme agisindan bu durum, tasarida

benimsenmemistir.

6. Yonergenin 6. maddesi ve 3. Yonergenin 8. maddesinde, iiye devletlerin, belirli
sartlart yerine getirmek sartiyla, bdliinmenin, devralan sirket genel kurulunca

onaylanmasinin gerekli olmayabilecegine karar verebilecegini belirtmistir.

Buna gore

a ) Taslak boliinme s6zlesmesi hakkinda karar verecek olan boliinen sirketin genel
kurul toplantisi i¢in tespit edilen tarihten en az 1 ay Once, her bir devralan sirket igin
madde 4 te dngoriilen ilan yapilmalidir

b ) a bendinde belirtilen tarihten en az 1 ay once her bir devralan sirketin biitiin
hissedarlarina madde 9/1 da belirtilen belgeleri sirketin tescil merkezinde inceleme yetkisi
verilmelidir.

¢ ) Taahhiit edilmis sermayenin, asgari bir yiizdesini elinde tutan herhangi bir
devralan sirketin bir veya birden cok hissedarina, bdliinmenin onaylanmasina veya
onaylanmamasina karar vermek iizere s6z konusu devralan sirketin genel kurulunun
toplantiya ¢agrilmasini talep etme yetkisi verilmelidir. Bu asgari ylizde % 5 den yliksek
tespit edilemez. Ancak iiye devletler oy hakki tagimayan hisselerin bu hesaplamaya dahil

edilmemesini dngorebilirler.

Seklinde diizenleme mevcuttur.

Buna karsin, yeni Tiirk Ticaret Kanunu tasarisinda, boliinmeye iliskin  hiikiimler
kisminda, yoOnergeye paralel bir diizenleme yoktur. Birlesme konusunda ise

kolaylastirilmis birlesme baslig1 altinda bir diizenleme mevcuttur.

Buna gore, 155. madde uyarinca;

(1) a) Devralan sermaye sirketi devrolunan sermaye sirketinin oy hakki veren biitiin
paylarina veya,
b) Bir sirket yada bir gercek kisi veya kanun yahut sézlesme dolayisiyla bagl

bulunan kisi gruplari, birlesmeye katilan sermaye sirketlerinin oy hakki veren tiim
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paylarina, sahiplerse sermaye sirketleri kolaylastirilmis diizene gore birlesebilirler.

(2) Devralan sermaye sirketi devrolunan sermaye sirketinin tiim paylarina degil de,
en az oy hakki veren paylariin yiizde doksanina sahipse, azinlikta kalan paysahiplerine;

a) Devralan sirket ortaklik paylar1 yaninda 141 inci maddeye gore sirket paylarinin
gercek degerine denk gelen bir karsilik verilmesi tercihinin 6nerilmesi ve

b) Birlesmeden ek ddeme, herhangi bir kisisel edim yiikiimii ve kisisel sorumluluk

dogmamasi, halinde birlesme kolaylastirilmis sartlarda gergeklesebilir.

Kolayliklar ise 156. maddede diizenlenmistir.

Buna gore,

(1) Birlesmeye katilan ve 155 inci maddenin birinci fikrasinda dngdriilen sartlara
uyan sermaye sirketleri, birlesme sdzlesmesinde, 146 nct maddenin (a) ve (f) ila (i)
bentlerinde gosterilmis bulunan kayitlara yer verirler. Bu sermaye sirketleri birlesme
raporu (madde 147) diizenlemeye, birlesme sézlesmesini denetletmeye (madde 148) ve
inceleme hakki saglamaya (madde 149) zorunlu olmadiklar1 gibi birlesme sdzlesmesini
genel kurulun onayina da (madde 151) sunmayabilirler.

(2) Birlesmeye katilan ve 155 inci maddenin ikinci fikrasinda ongoriilen sartlara
uyan sermaye sirketleri, birlesme sézlesmesinde, sadece, 147 nci maddenin (a), (b) ve (f)
ila (i) bentlerinde gosterilmis bulunan kayitlara yer verirler. Bu sirketler birlesme raporu
(madde 147) diizenlemeye ve birlesme sdzlesmesini genel kurula sunmaya (madde 151)
zorunlu degillerdir. 149 uncu maddede 6ngoriilen inceleme hakkinin, birlesmenin tescili

i¢in ticaret siciline yapilan bagvurudan otuz giin 6nce saglanmis olmasi gerekir.

Goriildugi tizere 155. madde agisindan ikili bir ayrim yapilmis ve devralan sermaye
sirketinin devrolunan sermaye sirketinin tiim paylarina sahip olmasi, yada % 90 ma sahip
olmasi seklinde bir ayrim yapilmistir. Birinci ihtimalde, birlesmeye katilan sirketlerin
ticaret unvanlarini, hukuki tiirlerini, merkezlerini; yeni kurulus yolu ile birlesme halinde,
yeni sirketin tiirlinii, ticaret unvanin1 ve merkezini; ayrilma akgesini; gereginde sinirsiz
sorumlu ortaklarin isimlerini belirtmekle yetinecek ve birlesme raporu, denetim ve
inceleme hakk:i ile genel kurul onayindan miistesna olacaktir. Ikinci ihtimalde ise
birlesmenin amaci ve sonugclari, birlesme sézlesmesi; gereginde devralan sirket tarafindan

yapilacak artirimin miktar1 , birlesmenin, birlesmeye katilan sirketlerin is¢ileri tizerindeki
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etkileri ile miimkiinse bir sosyal planin igerigini belirtecek ve inceleme hakkini
birlesmenin ticaret siciline yapilan bagvurudan 30 giin 6nce saglamak sart1 ile birlesme

raporu diizenleme ve genel kurul onayindan miistesna olacaklardir.

Yeni Tirk Ticaret Kanunu tasarisinda, boliinmeye iliskin olarak, Isvi¢re Birlesme
Kanunu, 6. Yonerge ve birlesmeye iliskin kolayliklar getiren, tasarinin 155. maddesinde
oldugu gibi genel kurul kararim1 gerekli gérmeyen bir diizenleme olmamakla beraber, pay
senetleri menkul kiymet borsalarinda islem goren sirketlerde boliinme, birlesme ve nevi
degistirmeye iliskin kararlarin alinmasina iligkin olarak 418. maddedeki nisaplarin
aranacagint diizenleyen 421/6—a maddesinin ¢ok Onemli bir istisna teskil ettigi
goriilmektedir. Buna gore, hisse sentleri menkul kiymetler borsalarinda islem goéren
sirketlerin boliinmeye iliskin olarak alacaklar1 kararlarda sermayenin en az dortte birini
temsil eden pay sahiplerinin toplanmasi gerekli olup bunun saglanamamasi halinde
herhangi bir toplanti nisabi aranmayacak ve kararlar mevcut oylarin c¢ogunlugu ile

alinacaktir.

Halen yiiriirliikte olan Sanayi ve Ticaret Bakanlig1 ile Maliye Bakanliginin Anonim
ve Limited Sirketlerin Kismi Béliinme Islemlerinin Usul ve Esaslarinin Diizenlenmesi
hakkinda tebligin 11. maddesi geregince, bdliinme karari, 6762 sayili Tiirk Ticaret
Kanununun 383. maddesinin 3. fikrasindaki nisaplar ile alinacaktir. Buna gore, boliinme
kararmin alinabilmesi i¢in anonim sirket sermayesinin en az 2/3 {ine sahip olan pay
sahipleri veya temsilcilerinin katilimi gerekecek, bu katilim saglanamazsa, yonetim kurulu,
usuliine uygun olarak, genel kurulu tekrar toplantiya davet edecek ve bu kez sirket
sermayesinin en az yarisinin temsili gerekecektir. Maddenin son fikrasi uyarinca, karar

nisabi, toplantiya istirak eden paydas yada temsilcilerinin ¢ogunlugu ile alinacaktir.

D - TICARET SiCILINE TESCIiL VE GECERLILIK

Genel kurul tarafindan, usuliine uygun olarak bolinme karari alindiktan sonra,
yonetim organi, boliinmenin tescilini talep edecektir. Tasarida, bu husus, 179. maddede
diizenlenmistir. Maddenin son fikrasi uyarinca bdliinme, ticaret siciline tescille gegerlilik
kazanacaktir. Bu durum, tescilin bildirici degil kurucu bir etkiye sahip oldugunu
gostermektedir. Tescille birlikte, envanterde yer alan tiim aktif ve pasifler devralana

gececektir. Bu sekilde, malvarlig1 devrinin ipso iure oldugu ve kiilli intikale dayali oldugu
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hususlar1 vurgulanmistir. Tam boéliinme halinde, devreden sirketin infisah an1 da, tescil

anmdir.

Maddenin 2. fikrasi geregince, bdliinme isleminin kismi mahiyette olmasi halinde,
devreden sirketin sermayesinin azaltilmasi gerekiyorsa, esas sézlesme degisikligi de tescil
ettirilecektir. Buna karsin devralan sirketin sermaye artirimina iligkin bir diizenleme
mevcut degildir. M. 152/2 de, devralan sirketin, birlesmenin geregi olarak, sermayesini
artirmigsa bu konudaki esas sozlesme degisikliginin de ticaret siciline sunulmasi gerektigi
belirtilmistir. Kanimizca sermaye artirirmina iligkin hususun da ayni sekilde tescil edilmesi
gerektigi, 179. madde kapsaminda zikredilmelidir. Boliinen sirket paydaslarinin ve dolayh
olarak alacaklilarin haklarini koruyan sermaye artirimi miiessesesi, boliinmenin zorunlu

olmayan ancak tipik unsurlarindan biridir.

Tescil konusu mehaz Isvicre Birlesme Kanununun 51 ve 52. maddelerinde tanzim
olunmus, yonetim kurulunun tescil talebi, sermaye azaltilmasinin tescili, tam bdliinmenin
sonucunda, devredilen sirketin boliinmenin tescili ile birlikte sicilden terkin edilecegi,
tescilin kurucu mahiyeti ile malvarlig1 gecisinin ipso iure oldugu vurgulanmis ve 102/1 a

maddesi geregince, tescile iliskin ayrintilarin yonetmelikle belirlenecegini belirtmistir.

Alman Nevi Degistirme Kanununun 130. maddesi de, tescili diizenlemis, tescilin
kurucu o6zelligi vurgulandiktan sonra, boliinen ve devralan sirketler arasinda bir ayrim
yaparak, boliinmenin hukuki sonuglarini dogurmasinda, boliinen sirketin tescil anin1 baz

almustir®**.

Boliinme islemi ile ilgili ilging olan bir diizenleme de, kararin ticaret sicil gazetesinde
ilanma iligkin bir diizenlemenin bulunmamasidir. Birlesmeye iligkin ilanin, 154. madde
kapsaminda diizenlenip zorunlu kilinmasi1 yaninda, boélinmenin bundan miistesna

birakilmas: dikkat ¢ekicidir®*’

. Oysa ki, 6. Yonerge, 15. maddesinde, boliinmenin yiiriirliik
tarihinin, tiye ilkeler tarafindan belirlenecegini agikladiktan sonra, 16. maddesinde ilan

hususuna deginmis ve boliinmenin sirketlerin  kamuyu aydinlatma yiikiimiini

> COSTAN,s. 103.

25 Sanayi ve Ticaret Bakanligi ve Maliye Bakanligmin ortak tebliginde de ilan hususu éngériilmemis ve
boliinmenin ticaret siciline tescil ile gecerlilik kazanacagi belirtilmistir. Birlesme kararinin
ilanin1 diizenleyen 154. maddenin gerekgesinde, ilanin iiglincii kisiler ve 158. maddenin uygulanmasi
acisindan  Onem tasidigt belirtilmistir. 158. madde is iliskilerinin gegisini diizenlemekte olup
boliinme agisindan karsiligi 178. maddedir.
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diizenleyen®*®, Avrupa toplulugunun 68/151/EEC sayili yonergesinin 3. maddesi geregince

iye devletlerin kanunlarinda 6ngoriilen sekilde yayinlanacagini belirtmistir.

Yapilan tescil islemi sonrasinda, Isvicre Birlesme Kanunu m. 104 dekine benzer bir
diizenleme yeni Tiirk Ticaret Kanunu tasarisinda yoktur. 104. madde, tescil sonrasinda
devralan sirketin devraldig1 gayrimenkullere iliskin olarak, tapuda basvuruda bulunmasi
gerektigini, islemin kismi boliinme olmasi halinde, bu islemin derhal talep edilecegini ve
tapudaki islemin resmi sekilde yapilacagini belirtmektedir. Kanimizca tasarida, bu tiir bir
diizenlemenin olmamasi bir eksikliktir. Her ne kadar tasarinin 128/2 maddesi geregince,
sermaye olarak sirkete getirilen gayrimenkullerin tapuya serhi diizenlenmis ve Yargitay
uygulamalarinda, sermaye olarak getirilen tasinmazin satimi halinde, sirket lehine kararlar
verilse de, kismi boliinme sonucunda, boliinen sirket adina kayitli bir gayrimenkuliin,
devralan adina tescili istenmediginde, boliinen sirketin bu gayrimenkulii elden ¢ikarmasi
miimkiin olabilecektir. Bu durumda, gayrimenkul iizerindeki serh, boliinen sirket adina
oldugunda, iyiniyetli {i¢iincii kisilerin tapuya giivenerek yaptiklar iktisaplar korunacak ve
devralan sirket magdur olacaktir. Her ne kadar, bdliinme sodzlesme veya planinda
boliinmeye konu olan tasinmazlara iliskin olarak, devralan lehine serh verilmesi hususu,
sorunu ¢ozebilecek potansiyeldeyse de, bu konuda genel bir diizenleme yapilmasi yerinde
olacaktir. Buna karsin tasarinin 128/3 ve 6762 sayili yasanin 140/2 ve 285/2 maddelerinde
belirtilen kolaylik karsisinda, talep lizerine yapilacak islem resmi sekle tabi olarak
yapilmamalidir. Nitekim, resmi sekil sarti, malvarligi gecisinin ipso iure olmasini, kiilli

intikali ve kiilli halefiyeti hedef tutan miiessese temeli ile de bagdasmamaktadir®*’->**.

2% COSTAN, s.103.

#7492 sayih Harglar Kanununun 123. maddesine 4684 sayil yasayla eklenen fikra geregince, boliinme
islemi neticesinde tapuya yapilacak tescil islemi igin egitime katki payi ve doner sermaye bedeli
disinda  harg alinmayacaktir. YESIL Metin, Uygulamada Tapu islemleri, 8, baski,istanbul 2002, s. 65.
Yeni Tiirk Ticaret Kanununun Yiiriirliigii ve Uygulama Sekli Hakkinda Kanun Tasarisi taslaginin 17.

maddesinde “Sanayi ve Ticaret Bakanlhgi, Tiirk Ticaret Kanununun kabuliinii izleyen alti ay icinde
Kiiltiir  ve Turizm Bakanhgindan, Tapu ve Kadastro Genel Miidiirliigiinden, Denizcilik
Miistesarligindan ve Tiirkiye Patent Enstitiisiinden gériis alarak bir teblig yayimlar; bu tebligde,
birlesme, boliinme ve tiir degistirme gibi yap1 degisiklikleriyle ilgili olarak tapu ve gemi sicili ile fikri
miilkiyete iligkin sicillerde ve benzeri sicil ve kayit belgelerinde yapilmasi gerekli iglemlerin usul ve
esaslarini diizenler; basvuruda bulunacak kisileri ve ibrazi gerekli belgeleri gosterir.” Denilerek ilgili
sicillerin tutulmasi hususunun teblig yolu ile diizenlenecegi belirtilmis, madde gerekcesinde ise su
aciklamaya yer verilmistir: “Sirketlerin birlesmeleri, boliinmeleri ve tiir degistirmeleri taginmazlar,
gemiler, markalar, patentler, faydali modeller, tasarimlar, fikir ve sanat eserleri ve benzeri gibi ¢esitli
tiirdeki malvarligi unsurlarimin, bazen sahip degistirmelerine veya bazen de yeni tiire uyarlanmalarina
ihtiva¢ duyurur. Bu degisiklik ve uyarlamalar, c¢esitli sicillerde iglem yapilmasi gerekli kilar.
Islemlerin tiirii ve gerekli belgeler bazi sorunlar ¢ikarabilir. Bunlar yeni bir tescilin mi gerektigi, yoksa
uyarlamanin mu yeterli olacagi konularinda ve har¢larda ¢ikar. Sirketteki yapi degisikligi o malvarlig
konusunun bazen bir isletme veya sirketten digerine devrini bazen de sadece unvan degisikligini
gerektirir. S6z konusu tescil isleminin usul ve esaslariyla islemin yapilabilmesi icin belgelerin
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E - HAK SAHIPLERININ KORUNMASI

I - Pay Sahiplerinin Korunmasi

Korunmaya iligkin hiikiimler, tasarinin 174 ve 177. maddeleri arasinda diizenlenmis,
ancak bu diizenlemeler arasina pay sahiplerinin korunmasi bashigr altinda, bir aciklama
getirilmemistir. Bunun nedeni, pay sahiplerinin korunmasina iligkin diizenlemelerin
boliinme usul ve esaslarinin diizenlendigi kisimlarda ayrintili olarak islenmis olmasindan
kaynaklanmaktadir. Boliinme soézlesme veya plani ile raporunun  hazirlanmasi,
denetlenmesi ve inceleme hakki bahsinde, pay sahiplerinin korunmasina iliskin hiikiimler

bulunmaktadir.

Boliinme tamamlandiginda, islemin dogal sonucu olarak, pay sahipligi konusunda
onemli degisiklikler olmaktadir. Bu nedenle, pay sahiplerinin haksizliga ve kayba
ugramalarin1 6nlemek amaci ile bir takim onlemler alinmasi gerekmektedir. Bu 6nlemler,
pay degisim oraninin hakkaniyete uygun olarak tespiti ile buna bagli olarak denklestirme

tazminati 6denmesidir.

a - Pay Degisim Oraminin Tespiti

Pay degisim oraninin tespiti, pay sahipligi haklarinin korunmasi i¢in son derece
onemli ve gereklidir. Tasarmmin 161. maddesinde, tam ve kismi boliinmede, sirket
paylarinin korunmasinin 140. madde hiikiimleri geregince yapilacagi belirtilmistir. 140.
madde, birlesme islemlerine iliskin olarak, pay sahiplerinin haklarin1 korumaktadir.
Devrolunan sirketin ortaklarinin, mevcut sirket paylarini ve haklarini karsilayacak degerde,
devralan sirketin sirket paylar1 ve haklar {izerinde talep haklar1 vardir. Talep hakki,
birlesmeye katilan sirketlerin malvarliklarinin degeri, oy haklarinin dagilimi ve 6nem
tasiyan diger hususlar dikkate alinarak hesaplanir. Madde gerekcesinde, birinci fikranin,
devrolunan sirketin ortaginin talep hakkinin hesaplanmasinin bagli oldugu kurallari

belirledigi, hesaplamada, birlesen sirketlerin malvarlig1 degerleri, oy haklarmin dagilimi ve

belirlenmesi ayrintily hiikiimlerin varligini zorunlu kilabilir. Bunlarin bir teblig ile diizenlenmesi uygun
goriilmiis ve birinci fikra kaleme alinmistir.”
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birlesmenin sagliga kavusturucu (iyilestirici) olup olmadigi, paylarin itibari degerleri,
primli pay cikarilip c¢ikarilmadigir gibi 6nem tasiyan her hususun dikkate alinacagi

belirtilmistir.

Tasarinin 167 ve 169. maddelerinde, dogrudan, 170 ve 171. maddelerinde ise, dolayl
olarak pay degisim oranindan s6z edilmektedir. Bu tespit i¢cin Oncelikle devredilen
malvarligr boliimlerinin  degeri belirlenmelidir. Devredilen malvarligi boéliimlerini
olusturan aktif ve pasifler, boliinme plan veya sdzlesmesinde yer alan bir envanterde
gosterilmektedir. Bu aktif ve pasiflerin degerinin saptanmasinda ise boliinmeye katilan
sirketlerin bilancolar1 esas 6neme sahiptir’*’.>>® Malvarligi béliimlerinin degerleri pay
degisim oraninin hesaplanmasinda esas alinir. Bu ylizden miimkiin oldugunca bilangonun
giincel olmas1 saglanmalidir. Nitekim 6. Yonergenin 9/1—c maddesi ile Isvigre Birlesme
Kanununun 35. maddesi uyarinca, bilango tarihi ile boliinme s6zlesmesinin imzalandigi
tarih veya boliinme planinin diizenlendigi tarih arasinda 6 aydan fazla bir zaman bulunmasi
halinde yada bilango sonrasinda sirketlerin mal varliklarinda 6nemli degisiklikler251
meydana gelirse ara bilanco ¢ikarilmalidir. Degisiklikte bildngonun ¢ikarilmasinin
sonuc¢landigi tarih degil, bilango giinii esas alinir. Tasar1 da, ayni ilke ve slireyi benimsemis
ve bu hususu 165. maddesinde diizenlemistir. Buradaki 6 aylik siirenin, temel olarak, 3.
Yonergenin 11/1-¢ maddesinde diizenlendigi ve siirenin diger mevzuat tarafindan da

benimsendigi goriilmektedir®?.

Pay degisim oraninin hesaplanmasi i¢in, boliinen ve devralan sirketlerin degerinin de
belirlenmesi gerekir.Bu agidan paylarin nominal veya gercek degeri esas alinabilir. Isvicre
Birlesme Kanununun 7. maddesinin 2. fikrasinda, denklestirme tazminatinin, paylarin
gercek degerinin % 10 unu agmamasit kaydi benimsenerek, hesaplamanin gergek deger
tizerinden yapilacagi belirtilmis, pay sahiplerinin haklarinin korunmasi i¢in olumlu bir

diizenleme getirilmigtir.

29 COSTAN, s. 78 den naklen.

20 Boliinme halinde bilangoda gosterilen malvarligi degerleri devralan sirket bilangosuna aktarilacaktir.
SAHIN Kiirsat, 'YMMO, Aylik Toplanti, Mali Platform Dergisi, Ekim2001, S. 2001/72, s.40.

Tasart madde gerekcesinde malvarliginda meydana gelebilecek degisiklige 6rnek olarak sirketin
faaliyet y1l1 zararinin anormal sekilde artmasi, biiylik bir tesisin satilmasi ve kooperatif iiyelerinin
sayisindaki 6nemli azalma gosterilmistir.

Nitekim madde gerekgesinde de 6 aylik siirenin dayanagmin birlegsmeye iliskin Avrupa Birligi 3.
Yonergesi oldugu belirtilmistir.

Yeni Tiirk Ticaret Kanunu tasarisinin 140. madde gerekgesinde, Isvigre ve Alman uygulamasinin
gercek deger hesabini temel aldigi, gercek degerin sirketin miinfesih olmadan 6nceki yasayan
degeri oldugu, aksi  takdirde cok biiyilk esitsizliklerin olacagi, hatta bu esitsizligi 6nlemek icin
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1 - Sirket Pay Oraninin Korundugu Bolinmede Pay Degisim Oraninin Tespiti

Sirket pay oraninin korundugu boliinme, tasarida, 161. maddede, sirket pay oraninin
korunmadig1 boliinme ile birlikte zikredilerek, sistemimize alinmis ve kabul edilmistir.
Kaynak mahiyetteki Isvigre Birlesme Kanununda da yer almis ve 31. maddesinde
diizenlenmistir. Maddenin 2. fikrasi uyarinca, bdliinen sirketin pay sahiplerine, boliinen
sirketteki mevcut pay sahipligi oraninda (pro rata), devralan tiim sirketlerin pay sahipligi
haklarinin tahsis edilmesi, simetrik boliinme olarak tanimlanmistir. Bu boliinme tiiriinde,

tiim hak sahiplerinin mutlak esitligi s6z konusudur™*.

Oranin korundugu tam boliinme halinde, boliinen sirket tamamen sona erdigi igin,
bu kisimdaki sirket paylari, devralan sirket yada sirketlere gegerek yine ayni oranda
devam etmektedir. Kismi boliinmede ise, bdliinen sirketin boliinme sonrasinda kalan
kismi iizerindeki pay sahipligi devam etmekte ve boliinen kismi1 devralan sirket, boliinen
kisim tizerindeki pay degeri uyarinca, belirli bir hak sahibi olmaya devam etmektedir.
Ornegin, boliinme yeni sirket kurulmasi suretiyle gergeklestiginde, pay sahiplerinin yeni
olusacak sirket lizerindeki haklar1 ayni kalir. Bu durumda, 6rnegin a sirketinde % 30
oraninda pay sahibi olan bir kisinin yeni kurulacak olan bir sirketteki pay1 da % 30 olur.
Zira, simetri bu durumu gerektirir. Oysa ki boliinme sonucunda, boéliinen kisim bir baska
sirket tarafindan  devralinirsa, devralma sonucunda olusan sirket  iizerindeki,
ornegimizdeki % 30 luk pay miimkiin olmayabilecektir. Zira, devralma sonucunda
devralan sirket sermayesi itibariyle devraldigi kisimdan daha biiyiik olabilecektir. Bu

durumda ise dogal olarak asimetrik boliinme modeli uygulama alani bulacaktir.
2 - Sirket Pay Oraninin Korunmadigi Boliinmede Pay Degisim Oraninin Tespiti
Sirket pay oraninin korunmadigi boliinme, boliinen sirketin pay sahipligi oranlarinin

boliinme sonucunda bire bir olarak dikkate alinmasinin zorunlu olmamasi ve bolinme

sonucunda ortaya ¢ikan pay oraninin, boliinmeye katilan sirketlerde tlimiiniin yada bir

degerlendirmenin ayn1 giin ~ yapilmasinin  gerekecegini, giin  ibaresinden  kastin birlesme
(boliinme) sézlesmesinin imzalandigt giin oldugunu ve Tirk  hukuku agisindan da gercek
deger esasinin benimsendigini belirtmistir.

Isvicre Birlesme Kanununun orijinal metninde bu tiir ayirim icin  simetrik ve asimetrik béliinme
tanimi1 yapilmistir. Ayni tanim i¢in bkz COSTAN s. 27.
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kisminin  pay sahipligini kazanmasi halidir. Bu hali ile, pay oraninin korunmadigi

bsliinmenin ¢ok daha opsiyonel bir bsliinme modeli oldugu séylenebilir™>”.

Oranin korunmadigi bolinmede, boliinen sirketin pay sahipleri yeni kurulan yada
devralan sirkette hi¢ hak sahibi olmayabilir. Bunun yerine, boliinme kismi ise, boliinen

kisim diginda kalan paylar1 arttirilabilir.

Oranin korunmadigi boélinme modeli, oranin korundugu modele gore daha
uygulanabilir ve makul bir modeldir. Buna karsin, bu model, azinlik pay sahiplerinin

haklarinin ihlal edilmesine imkan saglayan bir potansiyele sahiptir.

Gerek oranin korundugu, gerekse korunmadigi bdliinme modellerinde, pay degisim
oraninin tespiti, boliinme kurumunun (ayni zamanda birlesmenin) en ¢ok sorun yaratan
konularindan biridir. Bu sebeple, tespitin uzmanlar eli ile yapilmasi ve seffafligin

saglanmasi son derece onemlidir.

b - Denklestirme Tazminati

Boliinme sonucunda ortaya ¢ikan pay sahipligi haklarina iliskin degisiklikler, bu
kisilerin haklarin1 tam olarak karsilamaz yada, b6liinme, 6zelligi ve modeli itibari ile, eski
pay sahipligi haklarin1 karsilayamayacak durumda ise, denklestirme tazminati giindeme
gelebilir. Ancak, denklestirme tazminatinin en ¢ok uygulandigi haller, her iki sirketin
paylarinin itibari degerleri arasinda farkliliklar bulunmasi halidir ki, bu durumda,
mecburen artik kisimlar igin bir denklestirme tazminati ddenmesi gerekecektir. Ornegin,
pay itibari degeri 30 lira 2 kurus olan bir sirketin boliinerek devralinmasi halinde, devralan
sirketin pay itibari degerinin 10 lira olmasi halinde, dogal olarak bire bir doniisiim

olmayacak ve denklestirme tazminati verilmesi gerekecektir.

Denklestirme tazminati, 6. Yonergenin 2. maddesinde kendisine yer bulmustur.

Buna gore boliinen sirketin pay sahiplerine tahsis edilen pay sahipligi haklarinin nominal

5 Bu avantajma karsin sirket pay oranmin korunmadigi béliinme tiirii, blinme isleminin en énemli

Ozelligi sayilabilecek olan pay sahipliginin devamu ilkesine onemli bir istisna getirmekte ve zaman
zaman bu ilkeyi bertaraf da edebilmektedir. Costan, birlesme ve boliinmenin pay sahipliginin devami
ilkesi agisindan farkli anlamlar tasidigini savunmaktadir. Bknz. COSTAN, s. 22, 60 nolu dn.
Kanmmizca bu durum béliinme kurumunun dzelliginin sonucudur ve birlesmedekinden farkli olmaktan
ziyade pay sahipliginin devamui ilkesine istisnalar getirmektedir.
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degerinin, nominal degeri yoksa, muhasebe degerinin % 10 u oraninda nakit 6deme
yapilmasinin, islemin béliinme sayilmasina engel olusturmayacagi belirtilmistir. Isvicre
Birlesme Kanununun 7. maddesinde ise, boliinme sonrasinda tahsis edilen paylarin gergek
degerinin % 10 u oraninda denklestirme tazminati ddenecegi Dbelirtilmistir. Gortildigi
tizere, her iki mevzuat arasinda benzerlik ve farkliliklar bulunmaktadir. % 10 luk oran her
iki mevzuatta da aymdir. Buna karsin, birisinde tahsis edilen paylarin ger¢ek degeri,
digerinde ise nominal degeri esas alinacaktir. Béliinme sonucunda ortaya ¢ikacak sonucun
miimkiin mertebe eski pay sahipligi esaslarini siirdiirebilmesi ve pay sahipligi haklarinin

. . o . . )
devamu ilkesi agisindan gergek degerin esas alinmasi onemlidir®°.

Denklestirme tazminatinin ddeme seklinin nasil olacag konusunda, Isvigre Birlesme
Kanununda bir hiikiim yoktur. Ancak, kanunun tasarisina iligkin komisyon raporunda,
nakdi veya ayni tazminat ile denklestirmenin miimkiin oldugu belirtilmistir™’. 6. Yénerge,
ise 6demenin nakdi olarak yapilmasini 6ngérmiistiir. Her ne kadar, nakdi 6demenin
yaninda ayni 6demenin de miimkiin olmasinin, béliinme usuliiniin kolaylastirilacagini
savunan yalzarlar258 olsa da, nakdi 6deme ile sinirlandirma amacinin, boliinmenin bir an

once sona erdirilmesini amaglayan bir 6zellik tasidig1 soylenebilir™’.

Sistemimizde yeni Tiirk Ticaret Kanunu tasarist agisindan denklestirme tazminati

ikiye ayirarak incelenmelidir.

1 - Béliinen Sirketlerin Pay Degisim Oraninin Tespitine Yonelik Olarak Odenen

Denklestirme Tazminati

Pay degisim oraninin tespiti amacini tasiyan denklestirme tazminati, tasarinin 161.
ve 140. maddelerde diizenlenmistir. Tipki Isvigre uygulamasinda oldugu gibi, bu

tazminatin ne sekilde odenecegi konusunda tasarida bir agiklik yoktur. Aymi sekilde

2% Yeni Tiirk Ticaret Kanunu tasarisinda, 6762 sayili kanunun 399. maddesindeki diizenleme aynen

korunarak itibari degerlerin en az 1 yeni kurus degerinde olacag belirtilmistir. Sistemimizde
itibari degeri olmayan pay kavrami mevcut degildir. ABD ve bazi Avrupa iilkeleri sistemlerinde
ise itibari degeri olmayan paylarin ¢ikarilmast miimkiindiir. Bu tiir paylarin ortaklik alacaklarinin
giivenligini daha iyi sagladiklari ve yanilgilar1  Onledikleri  iddia  edilmektedir. Ayrintilt
bilgi i¢in bkz POROY/TEKINALP/CAMOGLU s. 377, PULASLI Hasan, Sirketler Hukuku,
Adana 2003, s. 284 — 285.

37 COSTAN,s. 81.

2% Bkz. COSTAN, s. 81.

29 Aksi taktirde ayna deger bigilmesi, bilirkisi raporu, mahkeme safhasi gibi hususlar bu
prosediirii uzatacaktir.
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denklestirme tazminati miktarinin, verilen payimn gercek degerinin % 10 unu asamayacagi

belirtilmistir*®.

Esasen, pay degisim oraninin tespiti ile, denklestirme tazminati yakin bir iligki
icindedir. Her iki kavram, birbirinden bagimsiz olarak diisiiniilemez. Denklestirme
tazminati, pay degisim oraninin tespitinin sonuglarindan biridir. Pay degisim oranlari
saptandiktan sonra, denklestirme tazminatinin giindeme gelmesi halinde, yapilacak olan
0deme nedeniyle, kiilli halefiyet ilkesine bir istisna getirilmis olunacak, diger bir deyisle
devir islemine yeni bir sart, yeni bir islem dahil edilecektir. Nitekim, bu husus tasarinin
136. madde gerekgesinde de zikredilmistir. Bu durum, gegisin ipso iure olmasinin da bir
istisnasidir. Gegis, artik kanundan dolayi, kendiliginden gerceklesmemekte, denklestirme
tazminat1 ile birlikte islerlik kazanmaktadir. Burada, boliinme islemi neticesinde hukuki
sonuglarin ortaya ¢iktigi anin ve malvarligir gecisinin denklestirme tazminati 6denmesi
sartina baglh olmadigi savunulabilirse de, nihayetinde, denklestirme tazminati, varhig ile
ekstra bir islem ve bor¢ dogurmasi nedeniyle boliinme isleminin piirlizsiizliigiinii

bozabilecek ve hatta iptaline yol acgabilecek kapasitededir.

2 - Ortaklarin Mahkeme Karari ile Odenmesini Talep Edecekleri Denklestirme

Tazminati

Tasarinin 192 maddesine gore, bir birlesme, boliinme veya tiir degistirmede, ortak
olmayi stirdiirme hakkinin sirket payinin veya ortaklik haklarmin kanuna uygun bir sekilde
taninmamas1 veya ayrilma karsiliginin uygun olmamasi halinde, her ortak, birlesme,
boliinme veya tiir degistirme kararinin ildnindan itibaren, iki ay i¢inde, mahkemeden bir
denklestirme akgesi 6denmesini talep edebilir. 140. maddedeki islem, sirketler tarafindan
yapilmakta iken burada ortak, kendisine verilen simetrik yada asimetrik payin usuliine
uygun olmamasi, denklestirme tazminatinin yeterli olmamasi gibi hallerde mahkemeye
bagvurarak uygun bir denklestirme tazminatinin 6denmesini isteyecektir. Mahkeme, madde
gerekcesinde de zikredildigi lizere, zarara iliskin olarak bir hesaplama yapmayacak, ortagin
sirketteki pozisyonunun degeri ne ise onu belirleyecektir. Maddede ayrilma karsiliginin

uygun olmamasi hali ayrica diizenlenmis olsa da, béliinme isleminde, birlesmede oldugu

0 Tasarmm ilk halinde yiizde onluk oran yokken bu husus tasariya sonradan girmistir. Bknz.

YAGCIOGLLU, s. 39.
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gibi ortaklara ayrilma hakki taninmadig i¢in, ortak, sirket ortag1 olmaya devam edecek ve

denklestirme tazminatini, payinin tamaminin degil, bir kisminin karsilig1 olarak alacaktir.

Denklestirme tazminatinin mahkemece belirlenmesinin  bir 6zelligi de, 140.

maddedeki % 10 luk sinirin burada olmamasidir.

Mahkemeye bagvuru tarihi olarak, tescilin ilani tarihinden itibaren iki ay icinde
yapilmasi sart1 getirilmisse de, boliinme islemleri tescil ile gegerlilik kazanip birlesme (m.
154) ve tiir degistirmede (m. 190) oldugu gibi ilana tabi olmadigi i¢in tasarinin 193/1

maddesinin 2. ciimlesi geregince bu siire tescil tarihinden itibaren baslayacaktir®®'.

Maddenin ilk fikrasi geregince, hakkinin zayi oldugunu diislinen ortak, sec¢imlik

hakka sahip olup ayni zamanda 193. madde geregince iptal davasi da acabilir.

II - intifa Senedi Sahiplerinin Korunmasi

Anonim sirketler, safi kar ve tasfiye payima katilma hakk: veren, ancak pay sahipligi
haklar1 icermeyen, bedeli itfa olunan pay sahiplerine (sirketin sermayesinin azaltilmasi
halinde bu yola gidilebilir. Itfa, sirketin bir boliim paylarini piyasadan satin almas1 yolu ile
olabilecegi gibi var olan paylar arasinda kura ile belirlenen boliimiin itfast yoluyla da
olabilir.), alacaklilara ve baska kisilere verilebilen intifa senetleri gikartabilirler. Intifa
haklari, parasal haklar1 igerdigi halde yonetme haklarina, yani oy verme genel kurul
kararlar1 i¢in iptal davasi agma, genel kurula cagri ve sirket organlarina secilebilme

2

haklarini icermez®®*. Pay senedi sahipleri, aym zamanda intifa senedi sahibi de

olabilirler™®. Bu durumdakiler paydas sayilacaklari igin yonetim kuruluna segilebilirler™*.
Genel olarak incelendiginde, intifa senedi sahiplerinin genel kurula katilamamalari
nedeniyle, boliinme ve birlesme kararlarmma bir etkileri olmadigi gibi, genel kurul

kararlaria engel olma haklar1 da bulunmamaktadir.

261 Kanun metninde boliinme islemlerine iliskin olarak tescilden sonra ilan ongoriilmemektedir. Boliinme

icin yapilan tek ilan alacaklilarin korunmasini amaglayan ilandir. Bu ilanin da birlesmedekinden farkli
oldugu ve siiresinin daha kisa oldugu goriilmektedir. Birlesme islemlerinde  alacaklilarin
korunmasini saglayan ilan tescilden sonrada yapilmakta iken boliinmede bu ilanlar boliinme
prosediirii devam etmekte iken yapilmaktadir.

262 RIS Gonen, Anonim Sirketler Hukuku, Ankara 1995 s. 619.

26311 HD. 21.6.83 2737/3277 ERISs. 619.

26411 HD. 1.12.83 5244/5397 ERIS s. 619.
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Intifa hakki sahiplerinin korunmasi, Isvigre Birlesme Kanunu m. 31/1 deki atfa uygun
olarak, ayn1 kanunun 7/6 maddesinde diizenlenmistir. Buna gore, devralan sirket intifa
senedi sahiplerine esdeger haklar vermek veya boliinme sézlesme ve planinin imzalandigi
andaki gerg¢ek degeri {izerinden, intifa senetlerini yeniden satin almak zorundadir. Buna
iliskin benzer diizenleme, 6. Yonergenin 13. maddesinde yer almaktadir. Her iki mevzuat
arasindaki paralellik ve farkliliklara iliskin miiellifler arasinda goriis ayriligi bulundugu
gdze ¢arpmaktadir®™®. Isvigre Birlesme Kanununun 7/6 maddesi incelendiginde, devralan
sirket iki secenek tanindigir goriilmektedir. Yonergenin 13. maddesinde ise, asil olanin
boliinme sonrasinda intifa senetlerine esdeger haklar verilmesi, bu haklarin tadili yoluna
gidilecekse, intifa senedi hamillerine, intifa senetlerini geri satin aldirtma yetkisinin
verilmesi gerekecegi belirtilmistir. Buradaki satin aldirtma, sirket tarafindan satin alinmay1
diizenlemektedir. Goriildiigii {izere, temelde ayni konu diizenlenmesine karsin, se¢cim hakki
farklidir. Siiphesiz ki, burada, Isvigre’nin AB iiyesi olmamas1 ve gelecekte de iiye
olacagina dair bir emarenin bulunmamasi nedeniyle AB normlarina siki sikiya bagli olma

zorunlulugu bulunmamaktadir.

Tasarinin 140/son maddesi geregince, bdliinme islemi neticesinde, boliinen girketin
intifa senedi sahiplerine esdeger haklar tanimak yada bdliinme sozlesmesi yapildigi
tarihteki gergek degerleriyle satin almak zorundadir. Boliinme (birlesme) sdzlesmesinin
yapildig1 tarih ibaresini, sdzlesme veya planin imzalandig: tarih olarak anlamak gerekir.
Goriildiigii iizere, Isvicre diizenlemesi temel alinmistir. Ancak tasarida, intifa senedi ve
tahvil sahiplerine 6762 sayili yasada oldugu gibi bir genel kurul olusturma hakki

266
taninmamasi

ve intifa senedi sahiplerinin iptal davasi agma haklarinin bulunmamasi
nedeniyle, 140. madde kapsamindaki korumanin tam bir glivence bahsettigi sdylenemez.

Burada, intifa senedi sahibi olan kisi, 192. madde uyarinca, denklestirme tazminati da,

5 Helvaci, her iki kanun maddesinin birbirinden farkl oldugunu zira yénergenin 13. maddesinin

intifa senedi sahiplerine bedel talep etme hakkini bahsettigini eger bu tiir bir talepte bulunmazlarsa
elde edecekleri haklarin yine ortakliksal haklar olacagimi belirtmekte, Costan ise her iki maddenin
temelinde aymi oldugunu Isvigre Birlesme Kanununun. m 7/6 nin temelini 6. Yonergenin 13.
maddesinden aldigimi belirtmektedir. Bknz. HELVACI, s. 121, COSTAN, s. 89.

26 6762 sayill yasanin intifa senetlerini diizenleyen 402. maddesindeki 429 ve 432. maddeler
uyarinca olusturulacak genel kurullarindaki karar nisabinin degistirilmesi i¢in ¢aligmalar yapilmis
ancak sonuca ulagmamustir. Buna gére intifa senedi sahipleri genel  kurulunun  kararlarini
tedaviilde bulunan intifa senetleri itibari degerinin mutla ekseriyetle veya bunlar itibari deger
tasimiyorsa  tedaviildeki  intifa senetleri sayisinin mutlak ekseriyetiyle verir seklinde bir
diizenleme getirilmesi amaglanmis ve buna gerek¢e olarak 402. maddenin karar g¢ogunlugu
acisindan yetersiz 3. fikra hitkkmiiniin degistirilmesi gerektigi belirtilmistir. Ayrintili bilgi igin bkz.
BASGUL, s. 186 ve 270.
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isteyemeyecek, ancak 194. madde geregince, boliinme islemine katilan ve denetleyen

kisilerden tazminat talep edebileceklerdir.

Intifa senetlerinin verdigi hakkin, tasfiye bakimindan kuruldugu hallerde, tam
boliinmenin tasfiyesiz infisah olmasi, kismi boliinmede de tasfiyenin gerceklesmedigi
gerekcesi ile intifa senedinin sagladigi haktan yararlandirmama diisiiniillemez. Ciinkii,
infisahin tasfiyesiz olusu kanun geregidir. Boyle bir durumda, boliinme i¢in hazirlanan
bilango, tasfiye bilangosu seklinde diisiiniilmeli ve buna uygun olarak dagitim plam
yapilarak intifa senetlerine diisen tutar, bu senedin hamiline Odenerek sorun

¢oziilmelidir™®’.

III - Ozellikli Paylar Bulunmas1 Durumunda Hak Sahiplerinin Korunmasi

imtiyazli paylar ve oydan yoksun paylara genel olarak 6zellikli paylar denilebilir*®®.

Bu bsliimde incelememizi imtiyazli paylar ve oydan yoksun paylar iizerinde yapacagiz*®’.

a - Imtiyazh Pay Sahiplerinin Korunmasi

Sermayenin ¢ogunlugu ilkesinin egemen oldugu anonim sirket yonetimlerinde, s6z
sahibi olabilmek i¢in, sirket sermayesinin ¢ogunluguna sahip olunmasi gerekmez.
Sirketler hukuku diizenlemelerinde, kanun koyucular sermayenin g¢ogunluguna sahip
olmayan pay sahiplerine veya bir gruba, sirket yonetiminde séz sahibi olabilme imkani
veren hiikiimler dngdérmektedir. 6762 sayili yasanin 401. maddesinde yer alan diizenleme,
bir takim imtiyaz hiikiimleri igermekte olup bdyle bir diizeleme esit islem ilkesine aykirilik

teskil etmemektedir’”’.

27 TEOMAN Omer, Anonim Sirketlerde Intifa Senetleri, Istanbul 1978, s. 277.

X% HELVACLs. 119.

269 Sermaye Piyasasi Kanununun 14/A maddesinde diizenlenen ve 29.04.1992 giin ve 3794 sayili yasanin
13. maddesi ile sistemimize dahil olan kar payr imtiyazina sahip oydan yoksun paylarin 3. bir tiir
oldugu savunulabilirse de mevzuatimizda oydan yoksun pay olgusu sadece imtiyazli olarak
diizenlenmistir. Oydan yoksun imtiyazli paylara iligkin ayrmtili bilgi i¢in bkz. KARAHAN Sami,
Oydan Yoksun Imtiyazli Paylar, Batider, cilt 18, say1 3, s. 21 vd.

270 PULASLI Hasan, Anonim Sirketlerde ~Yonetimde Imtiyaz ve Buna Iliskin Esas
Sozlesme Diizenlemelerinin Anlam ve Etkisi, Prof Dr. Erdogan Morogluna 65. Yas Giinii Armagani,
Istanbul 1999, s. 563.
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Anonim sirketlerde, baslangicta paylar arasinda mutlak anlamda esitlik ilkesi gecerli
iken, her payin sahibine ayni haklar1 vermesi ve ayni borcu yiiklemesi anlamina gelen bu

ilke, kisa zamanda terkedilmistir*’".

Sistemimizde imtiyazli pay olgusu, iilkemizin sanayi devrimini yasamamis olmasi
nedeniyle yeni ve suni bir kavram olarak ortaya ¢ikmistir. Bu nedenle kavram, 1897 tarihli
Alman Ticaret Kanunundan iktibas edilen 1926 tarihli eski Tiirk Ticaret Kanununa
girmis®’?, daha sonra 6762 sayili yasamin 401. maddesinde diizenlenmis ve bazi hisse
senetlerinin kar payl, tasfiye payr ve sair hususlarda®” imtiyaz sahibi olabilecekleri
belirtilmistir’”*-*”. Uygulamada, imtiyazlarin daha ¢ok kar payi, tasfiye bakiyesi gibi
malvarlig1r haklarinda degil, yonetimde etkinlik saglamak amacia dayali olarak, sair

hususlar kapsamina giren oy hakkinda taninmaktadir®’.

Ayni husus, tasarida da diizenlenmis, ancak bu kez, eski kanunda oldugu gibi,
paylar1 temsil eden senetlerin degil, dogrudan paylarin kendilerinin imtiyaza sahip
olabilecekleri, ayni sekilde 478. madde gerekcesinde imtiyazin kisilere degil, paya

taninabilecegi belirtmistir.

Tasarinin 479. maddesinde, 6zel bir diizenleme mevcuttur. Maddede, oyda imtiyazli
paylar 6zel olarak diizenlenmistir. Bu madde geregince esit itibari degerdeki paylara farkl

sayida oy hakki verilerek imtiyaz taninmasi miimkiindiir. Aksi sekilde, farkli itibari

m KENDIGELEN Abuzer, Anonim Ortaklikta Yonetime Katilma Haklarinda Imtiyaz, Istanbul 1999,
s. 1.
KARAHAN Sami, Anonim Ortakliklarda imtiyazli Paylar ve Imtiyazlarm Korunmast, Istanbul 1991.
Yargitay uygulamasinda sair hususlarin pek ¢ok ve gesitli imtiyazi icerebilecegi belirtilmektedir. Bkz.
11. HD. 05.05.1975 giin ve 1516/3138 E—K, 11 HD, 13.11.2003 giin ve 7508/10845 E — K sayili
kararlar. Doktrinde imtiyazin oyda, karda, tasfiye bakiyesinde, yoOnetime katilma hakkinda,
yeni pay alma hakkinda, hazirlik devresi faizi talep etme hakkinda, tahvil talep etme hakkinda, intifa
senedi talep etme hakkinda, ortaklik imkanlarindan yararlanmada ve tali hiikiimlerde
olabilecegi savunulmaktadir. Ayrintili bilgi i¢in bkz KARAHAN (Imtiyazlarin Korunmasi). s. 54
vd.
Imtiyazli pay kavramm ile ilgili ilk diizenleme 1926 tarihli eski Ticaret Kanunudur. Ancak acik
yasal diizenlemeye ragmen kullanilmaya baslanilmasi 20. yiizyilin  ikinci  yarisindan
sonrastna  denk  diismektedir. Imtiyazli paya iliskin bu diizenleme ¢ok kiigiik degisikliklerle
6762 sayili yasaya da aktarilmigtir. Ayrmntili bilgi i¢in bkz. KENDIGELEN s. 3 vd.
Imtiyaz kavrami  mevzuatimizda Ticaret Kanunu diginda Bankacilik Kanununun 3 ve 18
maddelerinde, Radyo ve Televizyonlarin Kurulug ve Yayinlar1 Hakkinda Kanunun 29/i maddesi ve
Sermaye Piyasasi Kanununun 12 ve 14/A maddelerinde diizenlenmis ayrica bu konuya
iliskin olarak Sermaye Piyasasi Kurulunun tebliglerinde kendisine yer bulmustur. Kurulun ser I no
30 ve 31,seri IVno 1,7,27 ve 29, seri Vno 46, seri VIno4,11,ve 15, seri VIIIno39 ve seri
XI no 6 sayili tebligleri dogrudan yada dolayli olarak imtiyaz kavramimi diizenlemektedir.
¢  KENDIiGELEN Abuzer, Anonim Ortaklikta Imtiyazli Paylara iliskin Degisiklik Onerileri, Prof
Dr. Fahiman Tekilin Anisina Armagan, Istanbul 2003.
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degerdeki paylara esit oy hakki taninarak, imtiyaz olusturmak ise miimkiin degildir.
Ornegin, A grubu paylarm itibari degeri 1 YTL, B grubu paylarn itibari degeri ise 5 YTL
ise, bunlarin her birine birer oy hakki saglanarak imtiyaz olusturulamaz. Ancak B
grubuna 10 oy hakki tanimak miimkiindiir. 2. fikrada ise, imtiyazli paylara iliskin bir
sinirlama getirilmis ve bir paya en ¢ok 15 oy hakki taniabilecegi belirtilmistir. Dikkat
edilmesi gereken nokta, 15 oyun hesabinda payin itibari degerinin herhangi bir 6neminin
olmamasidir. Payin itibari degerinin 1 YTL olmasi ile 100 YTL olmasi arasinda, bu 15 oy
sinir1 agisindan higbir fark yoktur. Siirlamanin sinir1 ise, ticaret mahkemelerince verilecek
kurumsallagsma projesidir ki; kanun koyucu madde gerek¢esinde kurumsallasma amacini
acikca ortaya koymus ve aile tipi yapilanmalarin kurumsallagsmasi gerektigini agikca

belirtmistir.

Sirket haklarinin korunmasina yonelik olarak, 161. madde tarafindan 140. maddeye
atif yapildigr i¢in 140/4 maddesindeki diizenleme incelenmelidir. Fikrada imtiyazli pay
sahibi ortaklara, devralan sirkette esdegerde haklar veya uygun bir karsilik verilecegi
belirtilmektedir. Benzer diizenleme tiir degistirme halinde pay sahiplerinin korunmasini
diizenleyen 183/2 maddesinde de bulunmakta ancak bu maddede ayni1 degerde paylar veya
uygun bir tazminat verilmesinden s6z edilmektedir. Buna karsin, 161. madde atfi 140.

maddeye yaptigi i¢in incelememiz acisindan 140. maddedeki tabir 6nemlidir.

Imtiyazli pay sahiplerinin korunmasinda, temel olarak, devralan sirketin iki ayri
secenege sahip oldugu bir durum s6z konusudur. Imtiyazli pay sahiplerinin haklarinimn
korunmasinda boliinmeye katilan sirketlere bu sekilde se¢cim hakkinin taninmis olmasi,

béliinmenin kolaylastirilmas: bakimimdan yerinde bir diizenlemedir®’’.

Tasarmin kaynaklarindan biri olan Isvigre Birlesme Kanununun 31. madde
yollamasiyla 7. maddesi geregince, devralan sirket, eski pay sahiplerinin bu imtiyazlarini
stirdiirmeli yada tazminat 6demelidir. Madde metni incelendiginde, bu konuda imtiyazli
pay sahiplerine herhangi bir s6z hakkinin taninmamis oldugu goriilmektedir. Oysa ki intifa
senedi sahiplerinin korunmasina iligkin olarak 6. Yonergenin 13. maddesinde, bu kisilerin
aktif bir durumda olduklar1 goriilmektedir. Buradaki farkliligin nedeni, imtiyazl paylar ile

intifa senetleri arasindaki nitelik farki olarak agiklanabilir. Zira, imtiyazli paylar oydan

27 COSTAN, s.84.

102



yoksun olan ve hisse senedi mahiyeti tagimayan intifa senetlerine gore boliinme islemini
etkileyici bir rol oynayabilirler. Ote yandan, béliinme islemleri tamamlandiktan sonra,
imtiyazli pay sahiplerinin devralan sirket i¢cinde ortak sifati ile, genel kurul ve belki de

yonetim kurulu i¢inde imtiyazli paylarin durumu konusunda alinan kararlara katilabilirler.

Isvicre Birlesme Kanununun 7/5 maddesinde, tazminat icin adil olma kistasi
getirilmis ancak, buna iligkin olarak bagkaca bir agiklama yapilmamisken, ayni maddenin
6. fikrasinda, yine intifa senetlerine iliskin ayrintili bir diizenleme yapilarak intifa senedi
sahiplerine birlesme sdzlesmesinin imzalandigi andaki gercek deger iizerinden intifa
senetlerinin yeniden satin alinacag belirtilmistir. Siiphesiz ki, kanunun, 31/1 maddesindeki
atif nedeniyle birlesme sozlesmesinin imzalandig: tarih ibaresini boliinme sézlesme ve
planinin imzalandi@1 tarih olarak algilamak gerekmektedir. Isvigre Birlesme Kanunundaki

bu diizenleme, birebir olarak tasariya aktarilmistir.

Imtiyazli pay sahipleri, haklariin zayi oldugunu diisiinmeleri halinde, halen 6762
sayili yasanin 381. maddesi uyarinca imtiyazli pay sahipleri sirket genel kurul kararina
kars1 iptal davasi agabilirler. Bu genel korumanin yani sira, kanunun 389 ve 391.
maddelerde de 6zel bir koruma usulii 6ngoriilmiistiir. Buna gore, esas sozlesme degisikligi
yada sermaye artinminda imtiyazli pay sahiplerinin haklara halel gelmesinin 6nlenmesi
icin, imtiyazli pay sahiplerinin 6zel olarak toplanarak, bu hususta verecekleri karar sonuca

278

etkili olacaktir"™®. Ayn1 husus tasarida da diizenlenmis (m. 454), ancak sermaye artirimi

esas sozlesme degisikligi seklinde yapilacagindan, koruma iki ayr1 madde yerine tek bir
maddeye indirgenmis, boliinme karar1 dolayli olarak imtiyazli pay sahipleri 6zel

kurulunun onamasina tabi tutulmustur®”

. Bu durumda, boliinme islemi nedeniyle haklar
zarara ugramig yada ugrayacak olan pay sahiplerinin, yasanin 193. maddesi uyarinca
islemin iptalini istemeleri miimkiin olmakla birlikte, oncelikle ve daha pratik bir yol olarak
454. madde geregince, kendi aralarinda toplanarak isleme bastan riza

gostermeyebileceklerdir ki, bu yol ¢ok daha etkili olacaktir™-**!.

278
279

Ayrmtil bilgi i¢in bkz. KARAHAN (oydan yoksun imtiyazli paylar), s. 157 vd.

Kararin onanmamasi halinde yasanin 454/7 maddesi geregince yonetim kurulu tarafindan
onamama kararinin alinmasindan itibaren bir ay i¢inde onamama kararinin iptali ve genel kurul
kararinin tescili istemiyle dava acabilecektir.

Birlesme iglemlerine iligkin olarak imtiyazli pay sahiplerinin genel kurul onaymin gerektigine dair
benzer goriis i¢in bkz. YASAMAN (kitap) s. 80 — 81.

Imtiyazli pay sahiplerinin genel kurullarinda islemin onanmas1 yéniinde karar aldiktan sonra
193. maddeye gore iptal davast agmalari hali hakkin kotiiye kullanilmasi ve hukuki yarar agisindan
tartistlmaya deger boyuttadir. Kanimizca hata ve hile halleri miistesna olmak  iizere bu gibi
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b - Oydan Yoksun Pay Sahiplerinin Korunmasi

Anonim sirketin en gilicli karar organi1 olan genel kurula katilarak oy kullanma
hakkina sahip olmak, ayn1 zamanda yonetim kurulu ve denetcilerin se¢imi, sirketle ilgili
pek cok hayati 6nemi haiz kararlara katilmak demek oldugundan, oy hakkina sahip
paylarin, oy hakkindan yoksun olan ve pasif konumdaki paylara gore ¢cok daha kiymetli

oldugu soylenebilir.

Buna karsin oydan yoksun hisse senetleri, bircok yabanci hukuk sisteminde mevcut
olan ve oy hakkindan yoksun olmasina karsilik, mali haklarda imtiyazli olarak ihra¢ edilen
hisse senedi tiiriidiir. Bu hisse senedi tasarruflarini en iyi sekilde degerlendirmeyi diisiinen
ve cesitli nedenlerle sirketin yonetimine katilmak istemeyen kiigiik tasarruf sahipleri
acisindan, mali haklarda sagladigi imtiyazlar nedeniyle cazip bir hiiviyete sahiptir. Anonim
sirketler ise, finansman ihtiyacin1 oydan yoksun hisse senetleri sayesinde, yonetimindeki

.. . . 282
mevcut oy dengelerini bozmadan giderirler™®*.

Temel olarak, oydan yoksun paylar ile oy hakkina sahip paylar arasindaki tek fark oy
hakkidir®®. Tiirk hukuk sisteminde, sermaye piyasasi kanununda yapilan degisiklige kadar
oydan yoksun hisse senedi ¢ikarmak miimkiin olmamistir. Bunun sebebi, 6762 sayili
yasanin 373. maddesinde yer alan, “her hisse senedi bir oy verir’ seklindeki ibaredir.
Ancak, 2499 sayil1 yasaya 29.04.1992 giin ve 3794 sayili kanunla eklenen 14/ A maddesi
ile oydan yoksun fakat kar payinda ve tasfiye bakiyesinde imtiyazli olarak, oydan yoksun
hisse senedi ¢ikarilabilecegini hilkme baglamistir™. Ancak diizenleme icerigi, oydan

yoksun olup imtiyazli pay sahiplerini icermektedir. Yani, imtiyazli olmayan oydan yoksun

hallerde agilacak olan davalar dinlenmemelidir. Benzer bir konu genel kurulda bdlinme karar
lehine oy kullanip daha sonra 6zel kurulda onamama ydniinde oy kullanan imtiyazli pay sahipleri
icin gliindeme gelmektedir. Goriligler muhtelif olmakla birlikte kanun koyucunun ayri bir kurul
toplantis1 6ngorerek bagimsiz diigiinmeyi tesvik amaci dikkate alindiginda 6zel kurul  toplantisinda
genel kurulda verdikleri olumlu oyun aksine karar vermeleri miimkiindiir. Benzer goriis ve diger
goriislerin degerlendirilmesi i¢in bkz. KARAHAN (oydan yoksun imtiyazli paylar), s. 159.

2 ATILGAN Asuman Zeynep, Oydan Yoksun Hisse Senetleri, Ankara Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisii, Ozel Hukuk Ana Bilim Dali, Yayimlanmamus Yiiksek Lisans Tezi, Ankara 1995,
s.1.

3 NOMER Fiisun, anonim ortaklikta oydan yoksun paylar, istanbul 1994, s 42. TEOMAN Omer, Alman
Payli Ortakliklar Kanunundaki Diizenlemeye Gore Oydan Yoksun Ayricalikli Pay Kavrami, Otuz Yil
Ticaret Hukuku, Tiim Makalelerim, cilt I 1971 1982, Istanbul 2000, 5.323.

**  ATILGANS. 1.
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paylara iliskin bir 6ngorii yoktur. Nitekim ayni konuyu diizenleyen Sermaye Piyasasi
Kurulunun Seri I, no 30 sayili Oydan Yoksun Hisse Senetlerine iliskin Esaslar Tebligi,**
4. maddesinde yaptig1 tanimda, oydan yoksun hisse senetlerini, “oy hakki harig, sahibine
kar payindan ve istendiginde tasfiye bakiyesinden imtiyazli olarak yararlanma hakkini ve

diger ortaklik haklarini saglayan hisse senetleridir” seklinde tanimlamistir.

Yeni Ticaret Kanunu tasarisinda da, oydan yoksun paylara iligkin olarak bagimsiz bir
diizenleme yer almamakta olup oydan yoksun paylar, Sermaye Piyasasi Kanununun 14/A
maddesinde diizenlenmeye devam edilecektir. Bu durumda, imtiyaz unsuru, oydan
yoksunlugun ayrilmaz bir pargasi olmayi siirdiirecek ve oydan yoksun pay kavrami, 2499
say1l1 yasanin kapsamini diizenleyen 2. maddesi geregince, halka acik anonim sirketler i¢in

gecerli olacaktir.

Boliinme islemi neticesinde, 6zel bir konuma sahip olan oydan yoksun pay
sahiplerinin korunmas1 gereklidir. Fakat oydan yoksun paylari, boliinme sonucu devralmak
durumunda olan sirketin de, oydan yoksun pay ¢ikarma imkanina sahip bir sirket olmasi
gerekecektir™. Nitekim, aksi durum, uygulama agisindan pek ¢ok karisiklik ve haksizliga
yol acabilecegi gibi, diizenlemenin 2499 sayili yasa kapsami ile smirli olmasi da bu

duruma cevaz vermemektedir.

Tasarinin 161. madde yollamasiyla 140/3 maddesi geregince, boliinme halinde,
oydan yoksun pay sahiplerine, ayn1 degerde oydan yoksun yada oy hakkina sahip paylar
verilmesi gerekecektir. Kanun koyucunun, burada da imtiyazli paylarda oldugu gibi bir
secenek sundugu ve oydan yoksun pay sahiplerine karsilik olarak, yine oydan yoksun pay
yada oy hakkini haiz pay verilebilecegi goriilmektedir. Esasen bu opsiyonun, bir segenek
olmaktan ziyade, devralan sirketin oydan yoksun pay ¢ikaramayacak bir durumda
olmasindan kaynaklandig1 goriilmektedir. Zira, yukarida da isaret edildigi lizere, devralan
sirketin, 2499 sayil1 yasaya tabi olmayan bir sirket olmasi halinde oydan yoksun pay verme
imkan1 olmayacak, artik karsilik olarak oy hakkini haiz paylar verilecektir. Ancak bu
durumda, kanuni tabir olan ayni degerde payin hesaplanmasinda, somut olaya gore ¢esitli

sorunlarin ¢ikmast muhtemeldir. Oydan yoksun paymn barindirdigi imtiyazin nitelik ve

25 Teblig, kendisi ile ayn1 adi tasiyan, 31.07.1992 giin ve 21301 sayili resmi gazetenin miikerrer sayisinda

yayinlanan seri I no 15 sayili tebligi yiiriirliikten  kaldirmustir. Onceki tebligin oydan yoksun pay1
tanimlayan 4. maddesinde de imtiyaz sartinin bulundugu goriilmektedir.
¢ HELVACL s.121.
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cesitliligi ile, oy hakkini haiz paylarin karsilastirilmasinin yapilarak, neticeye gore tayin
olunacak karsiliklar, pek ¢ok oydan yoksun pay sahibi i¢in, tatmin edici olmaktan uzak

kalabilecektir.

Malvarligini devralan sirket, oydan yoksun pay ¢ikarma sartlarini haiz oldugu halde,
sadece pay sayisini azaltmak i¢in oydan yoksun pay veriyorsa, bu durum, hakkin kotiiye

kullanilmasi halini olusturur®®’

. Ayn1 durum, oydan yoksun pay karsilig1 oy hakkini haiz
pay verirken pay sahibinin hissesinin degerini reel olarak diistirecek bir uygulamada da s6z

konusu olabilir.

Mehaz Isvigre Birlesme Kanunu m. 31. madde yollamasiyla m. 7/4 de de, oydan
yoksun pay sahiplerinin korunmasi icin, es degerde oydan yoksun pay veya oy hakkini haiz

pay verilmesi hususu diizenlenmistir.

Oydan yoksun pay sahiplerinin haklarinin zayi olmasi veya bdyle bir ihtimalin
giindeme gelmesi halinde, boliinme, birlesme ve nevi degistirme islemlerinin iptalini
diizenleyen tasarinin 193. maddesinde, genel kurula katilip oy verme sart1 bulundugundan
oydan yoksun pay sahiplerinin imtiyazli pay sahipleri gibi iptal davasi agma yoluna
gitmeleri miimkiin degildir®™®. Esasen, oydan yoksun pay kavramini diizenlemeyen tasari
sistematigi icinde, bu paylarin korunma usul ve esaslarinin belirlenmesi de tutarh
olmayacaktir. Bu durumda, Sermaye Piyasas1 Kanunu m. 14/A dan temelini alan kavrama
yonelik olarak, Seri I, no 30 sayili teblig incelenmelidir. Tebligin 18. maddesi geregince,
oydan yoksun hisse senetleri sahipleri 6zel kurulu olusturulacagi ve oydan yoksun hisse
senetleri sahiplerinin haklarinda degisiklik olusturan genel kurul kararlarinin toplanti
tarihinden itibaren en ge¢ 1 ay icinde bu 6zel kurulca onanmadik¢a hiikiim ifade

etmeyecegi belirtilmistir. Goriildiigii iizere, diizenleme 6762 sayili yasanm 389 — 3912 ve

%7 HELVACI, s.121.

2 Karst goriis  icin bkz. ATILGAN s. 79. yazar, 6762 sayili yasanmn 381. maddesi geregince oydan
yoksun pay sahiplerinin de genel kurul kararlar1 aleyhine iptal davasi acabileceklerini belirmekte ve
buna gerekge olarak maddenin ilk fikrasinin 1. bendinde belirtilen umumi heyet toplantisina istirake
yetkili olmayan kisilerin karara istirak etmesi,  davetin  usuliine uygun yapilmamasi veyahut
giindemin geregi gibi ilan veya teblig edilmemesi sebebine dayanan ortaklarin da  dava agabilecegi
seklindeki hiikmiin varligint gostermektedir. Oydan yoksun pay kavrami TTK  biinyesinde
mevcut  olmadigindan 381. maddede belirtilen ortaklarin oy hakkina sahip senetleri ellerinde
bulunduran ortaklar oldugu hususu kanimizca izahtan varestedir.

6762 sayili yasa kapsaminda imtiyazli pay kavramu ile ilgili olarak bknz. Yargitay 11. HD. 28.10.2004
giin ve 2003/13857 E, 2004/10455 K, 11. HD. 15.01.2004 giin ve 2003/5999 E, 2004/251 K, 11. HD.
13.11.2003 giin ve 2003/7508 E, 2003/10845 K. Sayili ilamlar.
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tasarmin 454. maddesine paralel bir diizenleme getirmedir. Ozel kurul tarafindan genel
kurul kararinin onanmasi halinde ise, 6zel kurul kararina muhalif kalip bunu tutanaga
geciren lyelerin, mahkemeden 6zel kurul kararinin iptalini isteme haklar1 oldugu gibi,
yonetim kurulundan da, genel kurul kararmin iptali i¢cin dava agmasini isteme haklari
mevcuttur. Buna ek olarak, kayithh sermaye sisteminde oydan yoksun hisse senedi
sahiplerinin, yonetim kurulu kararlar1 aleyhine de dava agma hakki bulundugundan,
boliinmenin hazirlik islemleri olan boliinme sdzlesmesi veya plani, raporu ile inceleme

hakki gibi hazirlik islemlerinin iptalini de isteyebileceklerdir.

Tebligin 18. maddesi yaninda, 13. maddesinde de, 6zel bir diizenleme yer almaktadir.
Buna gore, sirket, ard arda 3 yil kar dagitmazsa veya mevzuat uyarinca izin verilmedigi
halde, herhangi bir nedenle bir y1l, oydan yoksun hisse senedi sahipleri imtiyazina iliskin,
kar dagitimi yapmazsa, oydan yoksun hisse senetleri sahipleri, bu durumlarin kesinlestigi
genel kurul toplant:1 tarihini izleyen yil, esas sermayeye katilmalari ile orantili olarak oy
hakkini elde ederler ve buna bagli olarak, imtiyazli bu paylar adi pay haline doniisiir. Artik
bu durumda, dogal olarak, 193. maddede belirtilen iptal davast agcma yolu da
acilabilecektir. Ancak bunun oncesinde, genel kurul toplantisina katilip olumsuz oy

kullanma sart1 unutulmamalidir.

Tebligin 16. maddesi uyarinca, oydan yoksun pay sahiplerinin, bilgi alma hakki da
bulunmaktadir. Ancak inceleme hakkini diizenleyen, tasarinin 171. maddesi geregince, bu
hakkin varlig1 zaten acik¢a bellidir. Zira, maddede, “ortaklarin incelemesine sunar”

ibaresi yer almaktadir.

Teblig ile diizenlenen diger haklar ise, oydan yoksun pay sahiplerinin oy haklari
bulunmasa da sirket genel kuruluna katilabilmeleri®®, yénetim kurulu iiyeleri ve denetgiler

aleyhine sorumluluk davasi agma ve azinlik haklarina sahip olma haklaridir.

0 Ancak genel kurul toplantisina katilip karara istirak etmeleri halinde bu karar iptale konu olabilecektir.

Ayrmtih bilgi icin bkz. AYOGLU Tolga, Oydan Yoksun Pay Sahiplerinin Katilim ile Alman Genel
Kurul Kararlarinin Akibeti, Galatasaray Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Prof Dr. Kemal
Oguzman’a Armagan, [stanbul 2002, s.741.
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IV - Alacaklilarin Korunmasi

Boliinme, baslt bagina koklii bir degisimi ihtiva etmesi nedeniyle boliinme islemine

katilan tiim alacaklilarin korunmas: gerekmektedir®"'.

Boliinmede mal varliginin kiilli halefiyet yolu ile devredilmesi nedeniyle alacaklilar

ciizi intikalin sagladig1 genel koruma imkanlarindan mahrum kalmaktadir®>.

Bolinme islemleri yapilirken, asamalarin  higbirinde alacaklilarin  etkisi
bulunmamaktadir. Temel olarak, bor¢lar hukuku prensipleri ¢ercevesinde, borcun nakli
miiessesesinin yukarida aciklanan fiili duruma benzedigi goriilse de borcun nakli i¢in
alacaklinin rizas1 gerekmekte iken, boliinme neticesi ortaya ¢ikan fiili durumda alacaklinin
herhangi bir rizasi aranmamaktadir. Esasen, boliinme sozlesmesi ile alacaklilarin
durumunun daha net bir hale getirilmesinde fayda bulunmaktadir. Zira kismi bdliinme
halinde borcun devralan sirket tarafindan mi yoksa bdliinme sonrasi kalan sirkette mi

kalacagi net olarak belirlenmelidir.

Alacaklilarin korunmasi hususu, Anonim ve Limited Sirketlerin Kismi Boliinme
Islemlerinin Usul ve Esaslari Hakkinda Sanayi ve Ticaret Bakanligi ve Maliye Bakanlig
nin yayinladigi, 2003/2 sayili tebligin 5. maddesinde de kisaca zikredilmis, alacaklilarin
daveti ve teminat hususlari diizenlenmis, bor¢larin 6dendigi, tevdi olundugu veya
alacaklilarin onay verdigi kanitlanmadikga ticaret sicil memurunun bdliinme islemini

tescil etmeyecegi belirtilmistir.

Anonim sirketlerin boliinmesi halinde, alacaklilarin alacaklarini temin maksadi ile iki
ayr1 yontemin bulundugu sdylenebilir. Bunlardan birincisi, teminat verme yontemi, digeri

ise, boliinme islemine katilan sirketlerin bor¢lar nedeniyle sorumlulugudur.

P Gerekgede, “boliinme alacaklilar icin ézel korunmay1 gerektiren sonuglar: dogurur. Tam boliinme

alacaklilar yoniinden borg¢lunun degismesidir. Ciinkii tam boliinmede boliinen sirket pargalanir ve
ortadan kalkar. Bu, bor¢lunun ortadan kalkmasi ve yerine yeni sirketlerin gelmesi demektir. Kismi
béliinmede ise béliinen gsirketin malvarlhigi kiiciiliir. Bu sermayenin azaltilmast sonucunu bile
dogurabilir. Devredilen malvarligi béliimii veya béliimleri sebebiyle oransal da olsa fiilen azalan
sermaye nedeniyle alacaklilarin ortak teminatlari azalmis olur. Onun i¢in béliinmenin alacaklilar
yontinden tehlikesi birlesmeden farklidir ve daha ¢oktur.” Denilerek alacaklilarin korunmasinin énemi
vurgulanmustir.
2 HELVACI, s. 122.
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a - Alacakhlar i¢in Teminat Verilmesi

Borglar hukukunun temel prensipleri geregi, teminat verme yontemi, henliz muaccel
olmamus borclar bakimindan s6z konusudur®”. Bu 6zellik, miistakbel yada ihtimali bir

zarar™" yada alacagn itfasini amaglamaktadir.

Teminat hususu, Isvigre Birlesme Kanunu m. 46 da diizenlenmis olup bdliinmeye
katilan sirketlerin alacaklilarina duyurunun yayimlanmasindan itibaren 2 ay iginde talepte
bulunan alacaklilarin, alacaklarini giivence altina alacaklarini belirtmis, ayni maddenin 2.
fikrasinda boliinme ile alacaklilarin alacaklarmin tehlikeye diismediginin ispat1 halinde,
teminat altina alma yilkiimliliigiiniin bulunmadig1 belirtilmis, ancak bu ispatin nasil
olacag1 hususunda bir agiklama getirilmemistir. Buna paralel bir diizenleme ise 3. fikrada
yer bulmus ve alacaklilar i¢in her hangi bir zarar dogurmadig: takdirde sirketin teminat

vermek yerine alacagi hemen 6deyebilecegi belirtilmistir.

Isvigre Birlesme Kanunu, alacaklilarin korunmasina o derece dnem atfetmistir ki; 43.
maddesine hiikiim koyarak, 46. madde uyarinca belirlenen teminat saglanmadigi siirece,
boliinmeye katilan sirketlerin, bdliinme sozlesme ve planimi genel kurul onayina

sunamayacaklarini belirtmistir.

Ancak, kanunun 43. maddesi hilkkmiine ragmen, boliinme sozlesme ve planinin
genel kurul onayma sunulmasi ise, boliinmenin sonucuna etki edemeyecektir. Zira
boliinmenin sonucu bakimindan dava agmaya hakki olan yetkililer pay sahipleridir. Bu

durumda ancak yénetim organlarinin sorumlulugundan séz edilebilecektir™”.

Kanun 45. maddede ilan 6ngérmiistiir. Madde metninde yer alan iglii ilan, 3 kez
olarak anlasilmalidir. Son ilanin ardindan alacaklilar alacaklarini ispat etmek suretiyle,

teminat talebinde bulunabileceklerdir.

Kanunun oOn tasarisinda bulunan alacaklilar icin inceleme hakki, kanunlasma

asamasinda ortadan kalkmistir. Bu diizenlemenin yerinde oldugu sdylenebilir. Zira hayatin

2 HELVACIL s.124.

2 Miistakbel yada ihtimali zarar kavranu teminat senetlerinin de temel varlik nedenini olusturmaktadir.
Bu konuda bknz. Yargitay 12. HD. 20.09.2005 giin ve 2005/13297 E, 2005/17545 K sayili ilam.

*> HELVACIs. 125.
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olagan akisi i¢inde alacaklilar alacaklarini her sartta teminata baglatmak isteyebilecekken

teminat talep hakkinin inceleme hakkina baglanmasi yanlitir®®,

Yeni Tiirk Ticaret Kanunu tasarisinda da, Isvigre uygulamasma paralel bir
diizenlemeye gidilmistir. Buna gore, alacaklilarin korunmasi 174 ve 175. maddelerde
diizenlenmistir. 174. madde uyarinca, alacaklilar i¢in Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesinde,
boliinme s6ézlesmesinde belirtilen, tiraj1 elli binin {izerinde olan yurt i¢inde dagitimi1 yapilan
en az ii¢ gazetede, 7 ser giin araliklarla ii¢ defa ilan yapilacak®’, aym ilan, web sitesinde
de yayinlanacak ve alacaklilar alacaklarina karsilik olmak {izere teminat talebinde bulunma
konusunda davet edileceklerdir. Ayrica tasarinin, 173. maddesinde, boliinme kararimin
genel kurul tarafindan alinabilme sart1 olarak 175. maddedeki giivencenin saglanmasi sart
kosulduktan baska, alacaklilara yapilacak ilanin tarihi konusunda herhangi bir siire
Oongoriilmemis oldugundan bdliinme sozlesmesinin tanziminden itibaren bu ilanin

yapilabilecegi kabul edilmelidir.

175/1 madde geregince, sirketler, ilandan itibaren iki ay icinde, talepte bulunan
alacaklilarin alacaklarini teminat altina almak zorundadirlar. Buradaki iki aylik siire,
teminat altina almak i¢in getirilmis bir siire olup emredici mahiyette degil ve fakat
diizenleyici oldugu kabul edilerek, basvurusunu daha gec tarihlerde yapan alacaklilarin
korunmasi i¢in boliinme kararinin genel kurulca onaylanmasi igin yapilacak toplantidan
once fakat iki aylik siire asilarak alinan giivencelerin de gecerli oldugu kabul edilmelidir.
Burada da, isvigre Birlesme Kanunu sisteminde oldugu gibi, teminatin nasil saglanacag
hususunda bir agiklama veya siirlama getirilmis degildir. Basvuruda bulunmayan
alacaklilar, sadece teminat hakkini yitirecekler, buna karsin alacak haklar1 devam

edecektir.

Tasarinin 175/2 maddesinde, bdliinme ile alacaklilarin alacaklarinin tehlikeye

diismediklerinin ispati halinde, teminata gerek olmadigi belirtilmis ve fakat bu ispatin ne

2 HELVACI s. 126, buna karsin Costan alacaklilarin teminat talep edip etmeme konusundaki
iradelerinin saglikli bir sekilde olusmasinin ancak inceleme hakki araciligi ile saglanabilecegini
savunmaktadir. Bknz. COSTAN, s. 94.

Tasarmin Adalet Alt Komisyonunda ugradig1 degisikliklerden biri de ilana iliskin siirelerdir. Onceki
halinde herhangi bir siire belirlenmemis ve buna iligkin olarak madde gerekgesinde; “kanun fazla sekli
olmamak ve siireci yavaslatmamak amaciwyla ilanlar arasinda bulunmasi gereken en az siireye iligkin
bir hiikme yer vermemistir.” Denmis ancak daha sonra ilanlar arasindaki siirenin 7 giin olarak
belirlendigi goriilmiistiir. Buradaki 7 giinliik siire asgari veya azami siire degil tamamen diizenleyici
mabhiyetteki bir siire olup bundan az yada fazla olamayacaktir. Zira anlatim amir mahiyettedir.
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sekilde ve kime karsi yapilacagi konular1 acgik birakilmistir. Boliinme islemi sonucu
ornegin devralan sirketin mali durumunun ¢ok iyi olmasi hali ispat sayilacak midir?
Sayilacaksa devralan sirketin son donem bilangosunun ilant gerekecek midir? Kanimizca

ispat hususu belirli kriterlere baglanmali ve sekil eksikligi de giderilmelidir.

Tasar1 maddesinin son fikras1 uyarinca, alacaklinin alacaginin 6denmesi de, bir

¢Oziim yolu olarak belirlenmis ancak diger alacaklilara zarar vermeme kistasi getirilmistir.

AB. mevzuatinda, bolinme halinde alacaklilarin korunmasi, ana hatlar1 ile 6.
Yonergenin 12. maddesinde  diizenlenmistir. Maddenin 1. fikrasinda genel olarak
alacaklilarin korunmasinin gerekliligi belirtilerek, 2. fikrada boliinmeye katilan sirketlerin
mali durumlarinin korumay1 gerekli kildigi ve alacaklilarin giivencelerden yoksun
olduklar1 hallerde, bu alacaklilara en azindan yeterli giivenceler alma yetkisi verilecegi

bildirilmistir.

Alman hukukunda da, alacaklilara bdliinmeye itiraz hakki tanmmamis  ve
alacaklilarin korunmasi,  Alman Nevi Degistirme Kanununun 133. maddesinde
diizenlenmistir. Buna gore, boliinme sozlesme planindaki devralan hukuk sujesi, bu
bor¢tan dolay1 sorumludur. Ancak kismi boliinmede, boliinen sirketin sorumlulugu da
devam etmektedir. Nevi Degistirme Kanunu, alacaklilarin korunmasini agik olmayan bir

sekilde diizenledigi icin dngoriilen koruma sistemi kolay anlasilamamaktadir®®®.

Yeni Tiirk Ticaret kanunu tasarisindaki koruma disinda boliinme halinde alacaklilarin

korunmasini saglayan baskaca diizenleme bulunmamaktadir™”.

2% COSTAN, s. 92.

2% PASLI Ali, Anonim Ortaklik Kurumsal Ydnetimi, Corporate Governance, Istanbul 2004, s. 154, buna
karsin yazar 5422 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu m. 39 ve 42 ile Maliye ve Sanayi Ticaret Bakanlig1
ortak tebliginin 5. maddesinin alacaklilar i¢in sinirli bir koruma imkani getirdigini belirtmektedir.
Kurumlar Vergisi Kanununun 39 ve 42. maddeleri devir ve boliinme halinde vergilendirme basligi
altinda bu tiir iglemlerin vergilendirilme esaslarin1 ortaya koymaktadir. Tebligin 5. maddesi ise
alacaklilarin korunmasi bashgi altinda “ Boliinen anonim ve limited sirketlerin alacakilar: Tiirk
Ticaret kanununun 397. maddesi hiikiimlerine gére ve sirket ana sézlesmesinde ongoriildiigii sekilde
yapilacak ilanla alacaklarimi bildirmeye veya giivence verilmesi i¢in talepte bulunmaya davet
olunurlar. Davet ayrica adresleri bilinen alacaklilara taahhiitlii mektupla da yapilir. Muaccel
alacaklarin  ddenmelerini veya tevdii edilmelerini miieccel alacaklarmn ise temin olunmalart yada
alacaklarin  boliinmeye iliskin onaylarimin alinmasi gerekir. Bor¢larin ddendigi, tevdii olundugu
veya alacaklilarin onay verdigi kamitlanmadik¢a ticaret sicil memurlugunca boliinme islemi tescil
edilemez.” Seklindedir. Tebligin alacaklilar i¢in ilan ve teblig aramasi ve borglara iligskin sorunlarin
giderilmesini tescil i¢in zorunlu tutmasi tasaridaki korumaya benzemektedir.
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b - Bolinmeye Katilan Sirketlerin ve Ortaklarin Borclar Nedeniyle

Sorumlulugu

1 — Boliinmeye Katilan Sirketlerin Bor¢lar Nedeniyle Sorumlulugu

Isvigre Birlesme Kanununun 47. maddesinde, béliinmeye katilan sirketlerin ikinci
derecede sorumlulugu baslig1 altinda, bélinmeye katilan ortakliklarin sorumlulugu
diizenlenmistir. Buna gore, bolinme hukuken gecerlilik kazandiktan sonra, kendisine
borglar yiiklenen sirket, alacaklilar1 tatmin etmezse, boliinmeye katilan diger sirketler bu
borglar nedeniyle alacaklilara karsi miistereken ve miiteselsilen sorumlu olacaklardir.
Burada borcu devralan sirket 1. dereceden, digerlerinin ise 2. dereceden sorumlulugu géze
carpmaktadir. Ancak madde, borcu devralan sirketin borcu ifa etmemesi halini, objektif
kistaslarla ~ belirleme yoluna giderek, diger ortaklara basvurunun keyfi olmasini
Onlemistir. Aksi taktirde, alacagini 1. dereceden sorumlu olan sirketten alamayan alacakli
keyfi olarak diger sirketlere bagvurabilecektir. Buna gore 2. dereceden sorumlu sirketlerin

sorumlulugu i¢in

1 Alacak giivence altina alinmamis olacak

2 Birinci dereceden sorumlu sirket iflas etmis olacak

3 Konkordato siiresi alacak veya iflasini erteletecek

4 Aleyhine yapilacak icra takibi semeresiz kalacak

5 Merkezini yurtdisina tasimis olup artik Isvicre de takip edilememekte olmasi

6 Merkezini yabanci bir iilkeden bir digerine tasiyip bu durumun alacaklinin hakkini

kullanmasini engellemesi gerekir.

Goriildugii tizere, ilk sart, alacaklinin alacaginin giivence altina alinmamis olmasi olup
diger sartlardan biri varsa artik 2. dereceden sorumlu ortaklara basvuru imkani
dogmaktadir. Ancak, alacak gilivenceye baglanmis olmasina karsin, gilivencenin borcu

karsilayamamasi halinde de ikinci dereceden sorumluluk giindeme gelecektir’®.

Bu maddede, tam boliinme, kismi boliinme ayrimi yapilmamistir. Bu nedenle, kismi

boliinmede, bdliinen sirketin  bdliinmeye katilan sirketlerden birisi oldugu ve hukuki

30 HELVACI, s.130.
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varh@im siirdiirdiigli dikkate alindiginda, devralan sirketlerle birlikte ikinci dereceden
sorumlu olacagi, miiteselsil sorumlu olacagi anlagilmaktadir. Bir bagka ifade ile, kismi
boliinmede, boliinen sirketin devredilen borgtan dolay: birinci derecede sorumlulugu sona
ermekle birlikte, ikinci derecede devam etmektedir. Boliinen sirketin sorumlulugunun
devaminin Ongoriilmesi alacaklilara saglanan korumanin kapsamini genislettigi icin

. . . . 301
yerinde bir diizenlemedir™ .

Bolinmeye katilan sirketlerin sorumlulugu, 6. Yonergenin 12. maddesinin 3.
fikrasindan itibaren diizenlenmistir. Buna gore, 3. fikrada sorumluluk ile ilgili olarak
boliinme sonucunda devralan birka¢ ortak bulunmakta ise ve bunlardan birine borglar
tevdii edilmis olup da bu bor¢ 6denmezse diger devralan ortaklarin da bu borgtan
miistereken ve miiteselsilen sorumlu olacaklarin1i  ancak bu sorumlulugun devralan
sirketlerin kendilerine tahsis edilen net malvarligi ile sorumlu olabilecegi belirtilmistir.
Burada, dogal olarak, edindigi maldan fazla bor¢lanmanin yaratacagi hakkaniyete aykiri
durum bertaraf edilmek istenmistir. Ancak bu durum ihtiyaridir, yani iiye devletler
isterlerse bu sinirlamay1 yapabileceklerdir. Maddenin 6. fikrasinda ise, 3. fikradan farkl
olarak devralan girketlerin dogrudan dogruya, mistereken ve miiteselsilen sorumlu
olacaklar1 hususunun benimsenebilecegi belirtilerek son fikrada her iki koruma 6nleminin
benimsenmesi halinde, 3. fikradaki diizenlemeye paralel bir diizenleme ile devralan
sitketlerin  sorumluluklarmin devraldiklar1 net malvarliklar1 ile sinirli  olacagi

belirtilmistir’**.

Isvigre diizenlemesinin, 6. Yénergenin 12. maddesinin 3. fikrasinda belirtilen koruma
modelini temel aldig1 agikca goriilmekle birlikte, yonerge maddesinin liye devletlerin
ihtiyarina biraktigi, devralinan net malvarligi ile sorumluluk esasini benimsemedigi goze
carpmaktadir. Bu durumda, boliinme islemi sonucunda, birbirinden farkli miktarlarda net
malvarlig1 devralmis olan sirketler, bor¢tan dolayr miistereken ve miiteselsilen sorumlu

olacaklar buna karsin riicu haklarini birbirlerine kars1 kullanabileceklerdir.

31 COSTAN s. 96.

32 Madde metni dikkatlice incelendiginde, 6. fikradaki korumanm, yani bolinen sirketin
borglarindan bdliinme islemine katilan tiim sirketlerin miistereken ve miiteselsilen sorumlu olmast
halinin 3. fikradaki korumay1 da igine aldig1 goriilmektedir. Ancak ilgili devlet sadece 6. fikradaki
korumay1 kabul ettiginde son fikradaki net malvarligr ile sorumluluk  limiti  olmayacakken her
ikisini birden kabul ettiginde bu limitten faydalanabilecektir.
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Yeni Tiirk Ticaret Kanunu tasarisinin 176. maddesinde, Isvicre diizenlemesi bire bir
iktibas edilmistir’®. Sartlar ve dzellikler aymdir. 6. Yonergenin, devralinan net malvarlig

ile sorumluluk anlayis1 kabul gérmemistir.

Goriildiigii {izere, Tiirk - Isvigre uygulamas1 bakimindan sorumluluk, 6762 sayili
yasanin 179. maddesinde diizenlenen, kollektif ortaklarin sorumlulugu tiiriinden bir
sorumluluktur. Benzer diizenleme BK. m. 486 da diizenlenen, adi kefalette miiteselsil

olmayan ikincillikte® mevcuttur’®®->%.

Yukarida anlatilan hususlar, boliinme sézlesme ve planinda yer almis olan borglara
yoneliktir. Sayet boliinme sdzlesme ve planinda yer almayan bir bor¢ mevcutsa ve
boliinme tam boliinme mahiyetinde ise tasarinin 168/son maddesi ve Isvigre Birlesme
Kanunu m. 38/son geregince, boliinmeye katilan tiim sirketler bu borglardan miistereken
ve miiteselsilen sorumludurlar. Boliinme tam degil ve fakat kismi ise sozlesme ve planda

boliinen sirketin uhdesinde kalmaya devam edecektir.
2 - Boliinmeye Katilan Ortaklarin Bor¢lar Nedeniyle Sorumlulugu

Tasarimin  177. maddesinde boliinme islemine katilan sirket ortaklarinin sahsi
sorumluluk halleri diizenlenmis ve buna iligkin olarak birlesme hiikiimlerindeki ortaklarin
sahsi sorumlulugunu diizenleyen 158. maddeye atif yapmistir. 158. maddede ise
devrolunan®”’  sirketin borclarindan  birlesmeden once sorumlu olan ortaklarin

sorumluluklarinin birlesmeden sonra da devam edecegi, ancak bu bor¢larin birlesme

3% Madde gerekgesinde de maddenin isvigre Birlesme Kanununun 47. maddesinden alindigi agik¢a

belirtilmistir.

Borcun adi kefilden istenebilmesi igin kefalet aktinden sonra asil bor¢lunun iflas etmesi veya hakkinda
icra takibi yapilip semeresiz kalmasi yahut borglu aleyhinde Tiirkiye’de takibat icrasinin imkansiz hale
gelmesi kosullaria baglidir. Aksi takdirde oncelikle borglu asile miiracaat edilmelidir. Bu konuda
bknz. Yargitay 13. HD. 15.05.2003 giin ve 2003/004122 E, 2003/006019 K; 01.05.2003 giin ve
2003/003691 E, 2003/005450 K; : 20.03.2003 giin ve 2002/014672 E, 2003/003196 K; 24.02.2003
giin ve 2002/012702 E, 2003/001752 K; 12. HD 28.11.2000 giin ve 2000/017895 E, 2000/018595
K; 12 HD. 19.09.2000 giin ve 2000/012141 E, 2000/013131 K, Ancak kefil borglu ile beraber
miiteselsil kefil ve miisterek miiteselsil borglu sifat1 ile veya bu gibi diger bir sifatla borcu iistlenmisse,
alacakli asil bor¢luya miiracaat ve rehinleri nakde tahvil ettirmeden evvel kefil aleyhinde takibat
yapabilir. Bknz. Yargitay HGK. 17.06.1998 giin ve 1998/13-478 E, 1998/000505 K.

3% HELVACI, s. 131, 260 nolu dipnot.

306 Gerekgede de  belirtildigi iizere boliinme islemi neticesinde yapilan aktif ve pasif gruplastirma islemi
sonucunda saglanan belirlilik geregince dncelikle borcu iistlenen sirkete bagvurulacak daha sonra diger
sirketlere miiracaat edilecektir.

Devrolunan ibaresi birlesme islemine iliskin oldugu i¢in tasarmin 136/2 maddesindeki tanim geregince,
boliinme agisindan, boliinen sirket olarak degerlendirilmelidir.
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kararinin ilanindan 6nce dogmus olmasinin gerekecegi veya borglar1 doguran sebeplerin bu

tarihten once olusmus bulunmasinin gerektigi belirtilmistir’®.

Buna gore devrolunan
sirketin borg¢larindan dogan, ortaklarin sahsi sorumluluguna iliskin istemler, birlesme
kararmin ilanm tarihinden itibaren ii¢ yil gecince zamanasimina ugrar. Alacak ilan
tarithinden sonra muaccel olursa, zamanasimi siliresi muacceliyet tarihinden baslar. Bu
sinirlama, devralan sirketin borg¢lar1 dolayisiyla sahsen sorumlu olan ortaklarin

sorumluluklarina uygulanmaz.

“«

Madde gerekgesinde “Kisisel olarak sorumlu bulunan ortaklarin bagh olduklar
sorumluluk rejiminden kaynaklanan sorumluluklarimin kanunda ongoriilen sartlarin
varligt halinde birlesmeden sonra da devam edecegi ilkesini koymaktadir. Buna gore, bir
taraftan boliinmenin mevcut sorumlulugun sona ermesine neden olmayacag diger taraftan
da birlesmenin kimseye bu arada alacaklilara zarar vermemesi hi¢ kimsenin birlesmeden
bizatihi birlesmeden baska yarar saglamamasi aksi halde bunun haksiz olacag seklindeki,
ozii adalet olan diisiinceye dayanmir. Eski sorumluluk rejiminden dogan sorumlulugun
kanunen belirlenmis belli bir siire sonra sona ermesi, yani bu sorumlulugun ozel bir

zamanagumina tabi olmasi da gene ayni adalet diisiincesinin geregidir.” denilerek kisisel

sorumlulugun gerekliligi anlatilmistir.

Kisisel sorumluluk i¢in borcun birlesme kararinin ilanindan 6nce dogmus olmasi

310
. Buna

yada borcu doguran sebeplerin®®® bu tarihten 6nce olusmus olmasi gerekmektedir
karsin dogal olarak kefalet ve garanti gibi 6zel durumlar bu sorumlulugun kapsami disinda

kalacak ve kendi tabi oldugu hiikiimler uygulanacaktir.

3% Madde gerekgesinde, sermaye sirketine devrolunan sahis sirketinde sirket borglarindan ikinci derecede

kisisel sorumlu olan ve birlesme sonunda sorumluluk rejimi degisen ortaklarin olabilecegi, bunun
kolektif yada komandit bir sirketin limited yada anonim bir sirkete devri halinde glindeme gelebilecegi
bu gibi durumlarda sorumlulugun belirlenebilmesi icin bir diizenlemeye ihtiya¢ oldugu belirtilmistir.
Boliinme agisindan tasarinin  160. maddesi geregince gegerli boliinmeler sermaye sirketleri ve
kooperatifler arasinda giindeme gelebileceginden kolektif bir sirketin karsimiza ¢ikmasi séz konusu
olmayacak buna kargin sahsi sorumluluk 6rnegi olarak sermayesi paylara boliinmiis komandit sirketteki
komandite ortaklarin durumu ¢ikacaktir.

Gerekce uyarinca sebepler, sozlesme, vekaletsiz isgérme, haksiz fiil ve sebepsiz zenginlesme
olabilecektir.  Isvigre diizenlemesinden farkli olarak haksiz fiillerde zarari doguran eylemin
gerceklesmesi yeterli olacak ilan tarihi (boliinme igin tescil tarihi) itibari ile zararin ortaya ¢ikmasi
gerekmeyecektir.

Boliinme islemlerinde ilan dngoriilmedigi igin borcun dogumu i¢in  bdliinmenin tescili anindan 6nce
dogmasi temel alinacaktir.
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V - Sirket Calhisanlarinin Korunmasi

Yeni Tiirk Ticaret Kanunu tasarisinin  178. maddesinde, 1is iligkilerinin gecmesi
baslig1 altinda, ¢alisanlarin haklarinin korunmasina yonelik olarak, bir takim diizenlemeler
yapilmistir. Madde, Isvigre Birlesme Kanununun 49. maddesinin dogrudan terciimesini

icermektedir.

Maddenin 1. fikrasinda, tam veya kismi bolinmede, iscilerle yapilan hizmet
sOzlesmelerinin, is¢i itiraz etmedigi takdirde devir giiniine kadar bu sézlesmeden dogan

biitiin hak ve bor¢larla devralana gececegi belirtilmistir.

2. fikraya gore, 1. fikradakine benzer bir diizenleme ile is¢inin itiraz etmesi halinde,
hizmet sdzlesmesinin kanuni isten ¢ikarma siiresinin sonunda sona erecegi, devralan ve
is¢inin o tarihe kadar s6zlesmeyi yerine getirmekle yiikiimli oldugu belirtilmis, ancak her
iki fikrada da is¢inin itiraz etmesi halinde ne olacagi, sozlesmenin ne sekilde feshedilmis
sayilacagi, buna iliskin ihbar Onellerinin bulunup bulunmadigi konusunda bir agiklik
bulunmamaktadir. Bu konudaki tek bilgi, 3. ve son fikrada yer almaktadir. Buna gore,

“is¢cinin itirazi nedeniyle hizmet sézlesmesinin sona erdigi ana kadar” 1ibaresi mevcuttur.

3. fikraya gore, eski igveren ile devralan, is¢inin boliinmeden dnce muaccel olmus
alacaklart ile muaccel olacak alacaklarindan miiteselsilen sorumlu olacaklarini belirtmistir.
Ancak teselsiil sorumlulugu konusunda her hangi bir siire kisitlamasimin olmadigi
goriilmektedir. 6. fikra da, benzer sekilde, miiteselsil sorumlulugu diizenlemekte, devreden
sirketin boliinmeden Once sirket borglarindan dolayr sorumlu olan ortaklarinin, is¢i

borglar1 nedeniyle miiteselsilen sorumlu olacaklari belirtilmistir.

Maddenin 5. fikras1 uyarinca, isciler, muaccel olan ve devir giiniine kadar muaccel
olabilecek alacaklarina iliskin olarak giivence isteyebileceklerdir. 175. maddede oldugu
gibi, boliinme ile alacaklilarin alacaklarinin tehlikeye diismediginin ispati halinde, giivence

altina alma yiik{imiiniin ortadan kalkacagina dair bir belirtim bulunmamaktadir.

Maddenin varhi@ ve gerekliligi tartisma konusu yapilabilir. Nitekim 4857 sayili s

Kanunu da benzer bir diizenleme getirmekte, 6. maddesinde, isyerinin veya bir boliimiiniin
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devrini diizenlemektedir’!!

. Madde uyarinca, isyeri yada isyerinin bir boliimiinii hukuki bir
isleme dayali olarak baska birine devredilmesi halinde, is sozlesmeleri, biitiin hak ve
bor¢lart ile birlikte devralana gegmektedir. Burada, tasarida oldugu gibi is¢inin rizasi

aranmamaktadir.

4857 sayili yasanin 6. maddesinin 3. fikrasi uyarinca, devir halinde, devirden once
dogmus olan ve devir tarihinde 6denmesi gereken borg¢lardan devreden ve devralan

birlikte sorumludur. Ancak devralanin sorumlulugu 2 yil ile sinirlidir.

4. fikrada, tlizel kisiligin birlesme yada katilma yada tiiriinliin de§ismesiyle sona

ermesi halinde, birlikte sorumluluk hiikiimlerinin uygulanmayacag belirtilmistir.

Maddenin, esas itibari ile ticari isletme devrini temel aldigi gorilmektedir. 4.
fikradaki tlizel kisilerin birlesme katilma yada tiir degistirmesinin temel alinmasi ise bu tiir
islemlerde, isleme katilan sirketlerin bir baska cati altinda tiizel kisilikleri devam ettiginden
ve islemler neticesi baskaca malik yada sorumlu kalmadigindan uygulanamayacagi
belirtilmistir. Ornegin sirketin tiir degistirmesi halinde, teselsiil sorumlulugunun
olmayacagi, buna iligkin diizenlemenin manasiz kalacagi asikardir. Buna karsin, her ne
kadar maddede zikredilmese de, boliinme islemi bundan miistesna olmak gerekir. Zira,
boliinmenin kismiligi halinde, boliinen sirketin tiizel kisiligi devam edecegi icin teselsiil

sorumlulugu korunmaktadir’ 2.

Teselsiil sorumlulugu oldugu hallerde, devredenin sorumluluk siiresi, 2 yil ile
sinirlidir. Bu siire, devir tarihinden itibaren gecerlidir. Bu agidan bakildiginda, kismi
boliinmelerde de 6. madde hilkmii uygulanacagindan tasari hiikiimlerinin yiriirliige
girmedigi siirede, boliinme islemlerinde boliinen sirketin sorumluluk siiresi 2 yil olacaktir.
Her iki madde birlikte degerlendirildiginde tasarinin, isciler lehine hiikiimler getirdigi

goriilmektedir.

311 CELIK Nuri,is Hukuku Dersleri, istanbul 2004, s.56, EYRENCI Oner/ TASKENT Savag/ ULUCAN
Devrim, Bireysel Is Hukuku, istanbul 2004, s.82, EKONOMI Miinir, isyerinin Bir Boliimiiniin Devri,
ve Is Iliskilerine Etkisi, Prof Dr Turhan Esener’e Armagan Ankara 2000, s. 325. GUZEL Ali,
Isverenin Degismesi, Isyerinin Devri ve Hizmet Akitlerine Etkisi, istanbul 1987, TUNCOMAG
Kenan, Isyerinin Devri ve Kidem Tazminati, Is Hukuku ve Sosyal Giivenlik Hukuku Tiirk Milli
Komitesince Yayinlanan 15. Y1l Armagan, Istanbul 1991, s. 301.

Buna karsin Helvaci, eserinde, boliinme islemlerinde de teselsiil sorumlulugunu olmamasinin
gerektigini belirtmis ancak buna bir gerekg¢e gostermemistir. Bkz. HELVACI s. 131.
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UCUNCU BOLUM
BOLUNMENIN HUKUKI SONUCLARI

A - GENEL OLARAK

Boliinme islemi tamamlandiginda, pay sahipleri, intifa senedi sahipleri, alacaklilar,
calisanlar ve daha pek c¢ok kisi i¢cin Onemli degisiklik ve sonuglar ortaya ¢ikmaktadir.
Boliinme islemine konu olan isletme yada béliimlerin pay sahipleri, devralan sirket

lizerinde paya sahip olmakta, tam boliinmede, sirket tasfiyesiz infisah etmektedir.

Tasarida, hukuki sonuglara iligkin ayrintili bir diizenleme mevcut degildir. Ancak,
179. maddesinde, ticaret siciline tescil ve gegerlilik baslig1 altinda, boliinmenin gegerlilik
kazanacagi an ve 4. fikranin 2. ciimlesinde, hukuki bir sonuca yer verilerek, tescil ile
tescil aninda, envanterde yer alan biitiin aktif ve pasiflerin devralan sirketlere gececegi

belirtilmistir.

6. Yonergenin 17. maddesinin 1. fikrasinda, boliinmenin, hukuken ve eszamanli
olarak doguracagi sonuglar diizenlenmistir. Buna gore, boliinme, bdliinen sirketin biitiin
malvarlig1 ile borglari, taslak bolinme s6zlesmesi veya madde 3/3 de ongoriilen, tahsis
sekline uygun olarak, malvarligi ve borg¢larin bdliinmesi ile yiiriirliige girecek, tam
boliinme halinde, bdliinen sirketin malvarligr sona erecek, boliinen sirket hissedarlari,
taslak boliinme sozlesmesindeki tahsis sekline uygun olarak, alan sirketlerden bir yada bir

kaginin hissedarina doniisecektir.

Maddenin 2. fikrasinda ilging bir diizenleme goze ¢arpmaktadir. Buna gore, kismi
boliinmelerde devralan sirketlerin hisseleri boliinen sirket hisseleri ile miibadele
edilemeyecektir. Gerek devralan, gerekse boéliinen, aracilar kullanarak dahi, boyle bir
isleme girisemeyecektir. Getirilen diizenleme ile pay sahipliginin devami ve kiilli halefiyet

ilkelerine herhangi bir istisna getirilmesi 6nlenmistir.

Isvigre hukukunda, béliinmenin hukuki sonuglari, tasaridakine benzer bir diizenleme

icermekte ve Isvicre Birlesme Kanunu m. 52 geregince, boliinmenin, sonuglarini tescilden
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itibaren doguracagi ve tescil ile tim aktif ve pasiflerin devralan sirketlere kanunen

gececegi belirtilmistir.

Isvigre Birlesme Kanununun 104. maddesinde, 6. Yonerge ve tasaridan farkli bir
diizenlemeye yer verilmistir. Buna gore, 1. fikra uyarinca boliinme islemlerinin sonuglarini
dogurmaya baslamasindan itibaren 3 ay icinde, devralan sirket, tapuda degisikliklerin
tiimiiniin tescilini istemek zorunda olup 2. fikranin b bendi geregi tasinmaz kismi boliinme
sonucu devralinmigsa, 3 aylik opsiyon hakki bulunmamaktadir. Yani burada, boliinme
islemi sonuglarin1 dogurmaya baslar baslamaz talepte bulunulmak durumundadir. Zira,
boliinme kismi olarak gergeklestirildigi i¢in, boliinmeye konu olan taginmaz, halen
boliiniip de tiizel kisiligini devam ettiren sirket adina kayith bulunmaktadir. Oysa ki, tam
boliinmede, boyle bir sorun séz konusu degildir. Maddenin 3. fikrasinda, kismi boliinme
halinde, tapuda yapilacak islemin, miilkiyetin devri hiikiimlerine uygun olarak, resmi

sekilde yapilacagi belirtilmektedir.

Stiphesiz ki, buradaki resmi sekil sarti kismi kiilli halefiyet ilkesi ile malvarliginin,
devralan sirkete ipso iure gegcisine bir istisna yada aykirilik olusturmaktadir. Nitekim,
benzer diizenleme, tasarinin 128/3-5 maddesi ve 6762 sayili yasanin 140/2 ve 285/2
maddelerinde de mevcuttur. M. 140/2 uyarinca, ticaret sirketlerine sermaye olarak
gayrimenkul miilkiyeti taahhiit edilmesini i¢eren sirket mukavelesi hiikiimleri, resmi sekil
aranmaksizin muteber olacaktir. M. 285/2 uyarinca da, bu mukaveleye dayanarak, anonim
sirket, tapu sicilinden gayrimenkulun adina tescilini isteyebilecek, bu talep i¢in esas
sozlesme yeterli olup ayrica noterde yapilmis herhangi bir resmi taahhiit beyan1 yahut

gayrimenkul satis vaadi islemi aranmayacaktir®'*-*'%,

313 ARSLAN ibrahim, Sirketler Hukuku Bilgisi, Konya 2005, s.162.

3 Nitekim Yargitay 11. HD. 12.06.2000 giin ve 4507/5443 EK sayili ilaminda kendisine ait
taginmazini sirketin kurulusundan bu yana 39 yil siire ile sirketin kullanimi i¢in tahsis ve teslim eden
ve bu kullanima istirak eden ortagin kadastro tespiti sirasinda esas sozlesme ile sirkete ayni
sermaye olarak konulmasi nedeniyle bu sekilde beyanda bulunmasi gerekirken kasitl bir sekilde
kendi adina tespit ettirdikten sonra gegcen hak diigiiriicii siirenin ardindan, artik adlarma tespit
yapilanlarin hak diisiiriicii siire savunmasinda bulunamayacaklarin1 zira kendi hareketlerinin MK 2
de belirtilen diiriistliikk kuralina uygun olmadigini belirtmistir. 3402 sayili Kadastro Kanunun 12.
maddesi kadastroca aski ilan1 yapildiktan sonra gecen 30 giinliik itiraz siiresinin  ardindan artik
kadastro mahkemesine agilamayacak olan davalarin 10 yillik siire ile genel mahkemelerde
goriilebilecegini  ancak bu siirenin de gecirilmesi halinde artik kadastro Oncesi sebebe dayanarak
dava agilamayacagini diizenlemektedir. Somut olayda davali ortak tapulu tasinmazinin kendi adina
revizyon gormesini saglamig ve kadastro dncesi sebebe dayanan bu durumun iizerinden 10 yil
geemistir. Yargitay uygulamalarinda pek az  durumun bu 10 yillik siirenin istisnast kabul
edildigi goriilmektedir (drnegin muris muvazaasinda murisin kadastro tespitinden 6nce dlmesi
hali, 1. HD. 07.05.2003. 4434/5508) Yargitay 11. HD. 11.04.2002. giin ve 706/3409 E K sayil1 bir
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Almanya’daki diizenleme ise, Nevi Degistirme Kanununun 131. maddesinin 1.

fikrasinda olup 6. Yénergenin 17. maddesine uygun oldugu goriilmektedir® .

B - Malvarhiginin Devralan Ortaklara Intikali

I - Ciizi ve Kiilli Halefiyet ilkeleri

Hukuk sistemlerinde, malvarligini olusturan hak ve borg¢larin devri, temel olarak ciizi
intikal ad1 verilen ve o hak veya borcun kendi sartlar1 i¢erisinde devrini 6ngdren sistem
iginde yapilmaktadir. Ornedin, gayrimenkul satisina iliskin sartlar yerine getirilerek
yapilan ferag islemi, ciizi intikal islemidir. Buna karsin malvarlifini olusturan hak ve
borglarin tamaminin tek bir islemle devredilmesi ise kiilli intikaldir. Kiilli intikal, bor¢ ve
hak ile birlikte her seyin bir baskasina ge¢mesi, biitiinsel gegme olarak tanimlanabilir.*'®
Yapilan bu islemler sonrasinda, devralan sahislar agisindan, ciizi ve kiilli halef olma yada
ciizi, kiilli halefiyet durumu ortaya ¢ikmaktadir. Kiilli halefiyet halinde, malvarlig1 veya

isletme, ekonomik ve hukuki olarak bir biitiin halinde kalmaya devam etmektedir.

Asil olan, her tiirli devir ve intikalde clizi halefiyetin (successio singularis)

uygulanmast olup kiilli halefiyet ilkesi ancak kanunen Ongoriilen hallerde

uygulanabilmektedir®'’->'®.

bagka kararinda da sirkete ayni sermaye olarak konulan tasinmaz miilkiyetinin tapuda
devredilmemesi iizerine sirket adina tapuya kayit ve tescile iliskin davada BK 126 maddesindeki
zamanasimi kuralinin burada uygulanmayacagini belirterek bu  tiir davalarin
zamanagimmdan miistesna oldugunu belirtmistir. Goriildiigli ~ lizere Yargitay uygulamalari
sermaye olarak gayrimenkul getirilmesi halinde adeta sirket adina miilkiyetin tespiti niteliginde olup
kalip dava (actio legis) haline gelmis durumdadir.

' COSTAN,s. 107.

316 YILMAZ Ejder, Hukuk Sézligii, s. 492, Ankara 2004.

317 TURK Hikmet Sami, Ticaret Ortaliklarinin Birlesmesi, Ankara 1986, s. 156.

3 Yargitay 4. HD. 23.05.1995 giin 1994/8253, 1995/4358 E K sayili ilaminda kiilli halefiyetin ancak
acik bir yasa hiikmii ile 6ngdriilen durumlarda s6z konusu olabilecegini belirtmistir. Ancak karar
icerigi itibari ile dikkat ¢ekicidir. Kararda Tirkiye Elektrik Kurumunun 8.6.1984 giin ve 233
sayil Kamu Iktisadi Tesebbiisleri Hakkinda KHK nin 3. maddesi hiikmiine dayanarak 15.9.1993
giin ve 21699sayili RG de yayinlanan 12.8.93 giin ve 993/4789 sayil1 Bakanlar Kurulu kararnamesi
ile Teas ve Tedas adlariyla iki ayri iktisadi devlet tesekkiilii seklinde yeniden oOrgiitlendigi
belirtilerek  yapilan islemin yeni sirketler kurulmasi  yoluyla bdlinme oldugunu bu
kararnamenin temelini de 233 sayili KHK den aldigini belirtmistir.Goriildiigii tizere Yargitay
kararinda zorlayici yorumlar yapilmaktadir. Oncelikle kiilli halefiyet kuralinin  dayanaginin  kanun
oldugu belirtilmekte daha sonra meclisin verdigi yetki ile ¢ikartilan KHK nin verdigi yetki ile
diizenlemesi  yapilan islemile kiilli halefiyet ilkesinin tesis edilebilecegi  belirtilmektedir. Daha
da ilging olaniise ilk defabir  yargi kararinda sirket boliinmesinden s6z edilmesidir.
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Hukuk sistemimizde kiilli halefiyet (successio universalis), tasarmin 153/1, 179/4
(6762 sayili yasa, m. 151/1, 451/1) Medeni Kanun m. 599 (eski 539) ve Kooperatifler
Kanununun 84. maddelerinde diizenlenmistir. S6z konusu kanunlar incelendiginde,
Medeni Kanunun miras hukuku hiikiimleri disinda, diger kanunlarin bdéliinme ve
birlesmeye iliskin oldugu anlasilmakta, Tiirk hukukunda kiilli halefiyetin, ancak miras ve
tiizel kisiliklerin birlesme, nevi degistirme, boliinme islemlerinden ibaret oldugu
goriilmektedir. Ancak birlesme, boliinme ve nevi degistirmede miras hukukundaki 6lim
halinden farkli olarak zaman ve para gibi olanaklarin gereksiz harcanarak degerlerin yok
olmamasi i¢in diisiiniilen kolayliklar veya sirket malvarli§in1 devralanin bir kamu tiizel
kisisi olmasi durumunda, kamu yarar1 diisiincelerdir. Burada, taraflarinin kiilli halefiyet
doguran isleme r1za gosterdikleri goriilmektedir. Oliim halinde ise, kiilli halefiyet taraflarin

< 1
rizasi disinda dogar’ .

II - Kismi Kiilli Halefiyet flkesi

Tasar1 gerek¢esinde, boliinme islemlerinde malvarligi devrinde ilke olarak kismi
killi halefiyet ilkesinin benimsendigi belirtilmistir. Esasen, boliinmeye iligkin hiikiimlerin
tanziminde, Isvigre Birlesme Kanununun temel alindiginin belirtilmesi karsisinda, bundan
daha dogal bir sonug¢ yoktur. Zira, Isvigre Birlesme Kanunu m. 52 geregi, malvarlig,
kendiliginden devralanlara intikal edecektir. Ancak, yine de bu kanunda kismilige iliskin

bir belirtim yoktur.

Alman sisteminde, tam boliinme ve birlesmede gegerli olan devir yontemi, tam kiilli
halefiyet, kismi boliinmede gegerli olan devir yontemi ise, kismi kiilli halefiyet olarak
adlandirilmistir.  Isvigre Birlesme Kanunu tasarisina iliskin  komisyon raporunda,
boliinmede gercek anlamda kiilli halefiyetin s6z konusu olmadigi, kismi bdliinmede,
boliinen sirketin hukuki varligimin stirmesi sebebiyle kismi kiilli halefiyet kavraminin
kullanilmasimnin miimkiin oldugu ancak envantere gore devir ifadesinin daha dogru

olacagi belirtilmistir’®.

319 HELVACL s. 102.
320 COSTAN, s.115.
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Gerek yeni Tiirk Ticaret Kanunu tasaris1 gerekgesinde, gerek Isvigre Birlesme
Kanunu tasarisi komisyon raporunda ve gerekse akademik calismalarda™', kismilik

b

unsurunun, bdliinme ile ortaya ¢ikan malvarligi devirlerinin bdliinen sirketin tamamini

olusturmamasi 6lgiitiiniin baz alindig1 goriillmektedir’>

. Buna karsin, boliinme islemindeki
malvarhi§i devri isleminin miras hukukundakinden farkli olarak bdliinme sozlesme ve
plani ile, boliinme islemi hukuki sonuclarint dogurmaya baslamadan 6nce malvarliginin
nasil ve ne sekilde ve kimlere devredileceginin 6nceden belirlendigi, bu suretle kismi
kiilli halefiyet kavraminin suni bir kavram olup sadece kiilli halefiyetin s6z konusu
oldugunu savunan miiellifler de bulunmaktadir’>. Bize gére de, kiilli halefiyetin kismiligi
gereksiz bir kistastir. Nitekim miras hukukunun muayyen mal vasiyeti kavraminda, muris,
pasiflerini muayyen hale getirmese de aktiflerini belirlemekte ve bu islem kismi kiilli
halefiyet olarak adlandirilmamaktadir. Esasen 6. Yonergenin 12. maddesi ve tasari
gerekcesinde belirtildigi iizere, boliinme sonrasi devralan sirketlerin  borglar nedeniyle
miiteselsil sorumlulugu ikinci dereceden olup yapilan 6demenin, borcu devralan sirkete
kars1 rlicu edilme olanagi bulunsa da, bu durum, genelde kagit lizerinde kalacaktir. Zira
alacakli, oncelikle devralan sirkete bagvurmus olacaktir. Ancak 6énemle vurgulanmalidir ki,
tim bu anlatilanlarin devralan sirketleri kapsayan yoniinii olusturdugu gdriilmektedir.
Buna karsin, devreden sirketin yapmis oldugu islem acgisindan, kismi kiilli intikalden s6z
edilebilir.

C - BOLUNME ISLEMIi NEDENiYLE SORUMLULUK

I — Hukuki Sorumluluk

Boliinmeye iliskin hukuki sorumluluk, tasarinin 194. maddesinde diizenlenmistir.
Buna gore, birlesme, bdliinme veya tiir degistirme islemlerine herhangi bir sekilde katilmis

bulunan biitiin kisiler, sirketlere, ortaklara ve alacaklilara karsi, kusurlan ile verdikleri

zararlardan sorumludurlar. Ayrica kurucularin sorumluluklarinin sakli oldugu belirtilmis,

1 COSTAN . 115.

22 Buna karsin Almanya uygulamasinda tam boliinme igin tam kiilli halefiyet, kismi béliinme i¢in kismi
kiilli halefiyet ilkesi benimsenmis ancak buna gerekce olarak ayrilan kisimlarin devralanlara intikali
sekli degil boliinme neticesi hukuk sujesinin varliginin sona ermesi hususunun kistas olarak alindigi
belirtilmektedir. Ayrmtili bilgi i¢in bkz. COSTAN s.114, Akugur da eserinde, tam boliinme halinde
kiilli halefiyetin gegerli oldugunu ancak kismi béliinmelerde kiilli halefiyetin miimkiin olmadigini
belirtmekle yetinmis ancak buna gerekce gostermemistir. Bknz. AKUGUR, s.8, 24 nolu dn.

323 Bkz. HELVACI, s. 104 vd.
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ikinci fikrada, bu islemleri denetlemis olan kisilerin de ayni sekilde, kusurlar ile verdikleri

zararlar nedeniyle sorumlu olduklari diizenlenmistir’>*.

Madde gerekgesinde, sorumlulugun 553. maddedekine benzer bir 6zel diizenleme
getirdigi belirtilmektedir. 553 maddede, anonim sirketlerle ilgili sorumluluk halleri ve
sorumlu kisilerin sorumlu oldugu hususlar diizenlenmistir. Her iki maddenin de,

sorumluluk tiirii olarak kusurlu sorumlulugu benimsedigi goriilmektedir.

Hukuki sorumluluk, 6. Yonergenin 18. maddesinde diizenlenmis ve iiye devletlerin
en azindan, boliinen bir sirketin idare veya yOnetim organlarinin iiyelerinin bdliinmenin
hazirlanmast ve uygulanmasinda kusurlu davranislari nedeniyle, boéliinen sirketin
hissedarlarina kars1 hukuki sorumluluguna ve boliinen sirket icin madde 8 de diizenlenen
raporun hazirlanmasi ile gorevli uzmanlarin, gorevlerini yerine getirirlerken kusurlu
davranislart  nedeniyle hukuki sorumluluguna iligkin kurallara yer verilecegi

diizenlenmistir.

Maddenin ilk fikrasinda, birlesme, bolinme tiir degistirme ve malvarligt devri ile
ilgili olarak gbrev almis biitiin kisilerin biitiin 6znelere, alacaklilara ve ortaga kars1 kasten
ve ihmalen vermis olduklar1 zararlardan sorumlu olduklar1 belirtilmis ve tasaridaki gibi,

kurucularin sorumluluklarinin sakli oldugu belirtilmistir.

Isvigre uygulamasimin, 6. Yonerge veya tasar1 sistemine gore sorumlular agisindan
daha genis bir yelpaze ve bununla birlikte belirsizlik getirdigi goriilmektedir. Isleme
katilan biitiin kisilerin biitiin 6znelere karst sorumlulugu gibi muglak bir ifade
kullanilmigtir. Her ne kadar illiyet bagi ve kusur bu konusu belirleyici olsa da maddedeki

tabir net degildir.

324 Bolinme islemi sonucunda, ortaya belirli bir zararin ¢ikmast halinde, boliinen sirket paydaslarinin

boliinen sirkette yer alip boliinme islemine katilanlar aleyhine dava ikame edebilecekleri ancak
boliinme isleminin devralma yolu ile gergeklestirilmesi halinde bdliinen sirket paydaslarinin devralan
sirket yonetim kurulu iiyeleri aleyhine bu hiikiimler geregince dava agamayacagi, bu davalarin Borglar
Kanunundaki haksiz fiil hiikiimleri geregince agabilecegi savunulmaktadir. Bknz. RECORDAN, La
Protection des Actionnaires Lors des Fusions et Scissions de Societes. Geneve, 1974,5.296,
(YASAMAN, Kitap, s. 129 dan naklen).
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Onemle belirtilmelidir ki, Isvigre Birlesme Kanunu ve yeni Tiirk Ticaret Kanunu
tasaris1 uyarinca, hukuki sorumluluga iliskin hiikiimlerinin uygulanmasi, bdliinmenin

iptali kosuluna bagl degildir.

II - Cezai Sorumluluk

Tasarinin 194. ve 553. maddeleri geregince ortaya c¢ikacak olan hukuki sorumluluk
hallerinin, ayn1 zamanda sug teskil etmesi veya sirket yonetici veya temsilcilerinin sirket
adma yaptiklar diger islem ve eylemlerin ceza hukuku anlaminda su¢ kabul edilmesi

halinde TCK hiikiimleri devreye girecektir’>

. Organ veya temsilcisinin fiil ve tasarruflari
dolayistyla tiizel kisilik lehine haksiz bir kazang elde edilmis olabilir. Bu durumda dahi
tiizel kisinin sug faili olabilecegi ve dolayisiyla ceza sorumlulugunun oldugu yoniindeki
diisiinceye haklilik kazandirmaz®*®. Tiizel kisilerin fiil ehliyetleri bulunmadigidan kusur
chliyetine de sahip degillerdir'’”’. Bu nedenle tiizel kisilerin cezai sorumluluklari
bulunmamaktadir. Organ veya temsilcilerin gerceklestirdikleri sug¢ teskil eden fiillerden
dolay1 sayet tlizel kisi hakkinda ceza yaptinmina hiikmedilirse bu suretle tiizel kiginin
biitiin tiye ve ortaklarinin cezalandirilmig ve ceza hukukunun temel prensiplerinden olan

cezai sorumlulugun sahsiligi kural ihlal edilmis olur®*®.

Buna gore, ilgililer, gorev esnasinda yapilan sahtecilik islemleri, dolandiricilik,

emniyeti suiistimal, hirsizlik, mali suglar, mala zarar verme, bilgi vermemek gibi suglarla

333 Tasarinm, 38,51,62,63,562,947,948,949,950 maddeleri de cezai hiikiimler igermektedir. Ancak 194 ve
553 maddelere iliskin 6zel bir cezai diizenleme bulunmamaktadir. O halde bu tiir suglar i¢in 5237 say1lt
TCK uygulanacaktir. TTK da diizenlenen ve alt haddi belirtilmemis bulunan hapis cezalarinin alt haddi
TCK m 49 geregince 1 ay, adli para cezasinin alt haddi ise m 52 geregince 5 giindiir. Bir giiniin karsilig
20 ile 100 YTL arasinda hesaplanacaktir.

3265237 sayilhl TCK m. 20/2 de de  belirtildigi {izere tiizel kisiler hakkinda ceza  yaptirim

uygulanamayacaktir.

OZTAN Bilge, Medeni Hukuk Tiizel Kisilerinde Organ Kavrami ve Organin Fiillerinden Dogan

Sorumluluk, Ankara 1970, s.135.

Tirk Ceza Kanununun 20.maddesinin  gerekgesinde ‘tiizel kisiler i¢in ancak idari para cezasi
ongoriilebilir. Ciinkii idari yaptirnmlarla ceza yaptirimlar arasinda neden, amag¢ ve sonuclar
bakimindan farkliliklar bulunmaktadir. Ornegin sirket niteligindeki bir tiizel kiginin faaliyeti ile ilgili
olarak dogan vergi borcunun zamamnda ve tam olarak édenmemesi dolayisiyla kamu maliyesinin
ugradigi zararin giderilmesi ve vergi diizeninin etkinliginin saglanmasidir. Bu tiir yaptirimlarin bir
ceza hukuku yaptirimi olmadigi agiktir. Vergi borcunun gercege uygun bir sekilde dogmasinin oniine
gecebilmek amacryla sahte belge diizenlenmis olmasi durumunda ayrica bu sahteciligi gerceklestiren
gercek kisiler hakkinda ceza yaptirnmina hiikmedilebilecektir. Bu durumda bile tiizel kisi hakkinda
verilen para cezast bir idari yaptirim olma ozelligini korur.” Denilerek tiizel kisilerin cezai
sorumluluklarina iliskin agiklama getirilmistir.
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yargilanabilecekler, ciiriim islemek i¢in tesekkiil olusturmak gibi spesifik durumlar dahi

ortaya ¢ikabilecektir.

TCK m. 76, 77, 78, 79, 80, 90, 91, 140, 169, 181, 189, 226, 227, 228, 242, 246, 253,
282, 302, 304, 309 yollamasiyla 60. maddede, tiizel kisiler i¢in giivenlik tedbirleri
diizenlenmistir’®’. Buna gore, bir kamu kurumunun verdigi izne dayali olarak faaliyette
bulunan 6zel hukuk tiizel kisisinin organ veya temsilcisinin istirakiyle ve iznin verdigi
yetkinin koétiiye kullanilmasi suretiyle, tlizel kisi yararmna islenen kasitli suglardan
mahkumiyet halinde®® iznin iptaline karar verilir. Faaliyet izninin iptali i¢in ilk kosul 6zel
hukuk tiizel kisisine belirli bir faaliyette bulunabilmesine iliskin bir kamu kurumunca
verilmis bir iznin varhgidir. Ikinci kosul, bu iznin sagladig1 yetkinin kétiiye kullanilmasi
suretiyle tlizel kisi yararina kasitl bir su¢ islenmesidir. Burada s6z konusu olan sug tiizel
kisi yararma islenmis herhangi bir su¢ degildir. Islenen sugla verilen iznin kullaniimas:
arasinda nedensellik bagi olmalidir. Ayrica 6zel hukuk tiizel kisisinin organ veya
temsilcilerinin bu sugun islenmesine istirak etmeleri gerekir. Ornegin uyusturucu veya
uyarict madde ticaretinden elde edilen gelirlere mesruiyet goriintiisii kazandirmak i¢in bir
doviz biirosunun kullanilmasi halinde, bu déviz biirosunu igleten 6zel hukuk tiizel kisisinin
doviz biirosu isletmek i¢in aldig1 izin iptal edilecektir. Yine ilag iiretmek i¢in izin alinmis
bir laboratuarda uyusturucu veya uyarict madde iiretimi yapilmast durumunda da ayni
sonug dogacaktir’™'. Ancak faaliyet izninin iptali ilgili tiizel kisinin varligini sona

erdirmemektedir.

Tiizel kisiler i¢in idari yaptirnm kararlarinin verilmesi ise miimkiindiir. 765 sayili
miilga Tiirk Ceza Kanunu suglar ciirlim ve kabahat olarak ikiye ayirmaktaydi. 5237 sayili

Tiirk Ceza Kanunu ise bu ayrimi kaldirmis ve suglari bilinyesinde toplamistir. Kanun

% Siyasi Partiler Kanunu hiikiimleri geregince siyasi parti kapatma kararinin esasen niteligi geregi

giivenlik tedbiri olduguna iliskin olarak bknz. OZGENC Izzet, Tiizelkisinin Sorumluluk Ehliyeti,
Anayasa Mahkemesinin Bir Karar1 Uzerine Diisiinceler, Reha Poroy’a Armagan, istanbul 1995, s. 319
vd., OZGENC izzet/SAHIN Cumhur, Uygulamali Ceza Hukuku, Ankara 2001, s. 97.

Soykirim, insanliga kars1 sug, orgiit kurmak, gécmen kagakeilig, insan ticareti, insan {izerinde deney,
organ ve doku ticareti, Tehdit, santaj, cebir veya kisiyi hiirriyetinden yoksun kilma, &zel hayata ve
hayatin gizliligine karst suclar, Hirsizlik, giiveni kotiiye kullanma ve dolandiricilik, ¢evrenin kasten
kirletilmesi, Uyusturucu veya uyarict madde imal ve ticareti, miistehcenlik, fuhus, kumar oynanmasi
i¢in yer ve imkan, ekonomi, sanayi ve ticarete iliskin suglar, bilisim suglari, riigvet, sugtan kaynaklanan
malvarhigt degerlerini aklama, devletin birligini ve ilke biitiinligiinii bozmak, devlete kars1 savasa
tahrik ve anayasayi ihlal su¢larinda tiizelkisiye karsi giivenlik 6nlemi uygulanacaktir.

331 5237 sayili Tiirk Ceza Kanunu Gerekgesi, TBMM, Donem 22, Yasama Yili 2, Sira Sayisi 664, s.
468.

330

OZGENC lzzet, Tiirk Ceza Kanunu Gazi Serhi, Genel Hiikiimler, Adalet Bakanligi Egitim Dairesi
Bagkanligi, Ankara 2006, s. 707 den naklen.
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koyucu eski sistemde kabahat tiiriinden olan bazi fiilleri su¢ olmaktan ¢ikarmis ve bunlari
eylem adi altinda 5326 sayili Kabahatler Kanunu biinyesinde toplamistir. Bu suretle artik
kabahat olarak tanimlanip miieyyidesi idari yatirim olan bir takim fiiller de tiizel kisiler
hakkinda uygulanacaktir. Nitekim 5326 sayili yasa Organ veya temsilcinin davranigsindan

dolay1 sorumluluk baglikli 8. maddesi ile tiizel kisilerin de sorumlu olacagini belirtistir.

Maddenin 2. fikrasinda, miisadere hiikiimleri diizenlenmis olup miisadere islemleri,
yararina islenen sucglarda, 6zel hukuk tiizel kisileri hakkinda da uygulanacaktir. Ancak, 3.
fikra uyarinca, miisadere hiikiimlerinin uygulanmasi halinde, fiile nazaran daha agir
sonuglarin ortaya ¢ikmasi so6z konusuysa, hakim, bu tedbirlere hiikmetmeyebilecektir. Cok
sayida kisinin igsiz kalmasi veya iyiniyetli ti¢lincii kisiler bakimindan telafisi ¢ok giic
zararlarin ortaya ¢ikmasi gibi hallerin ortaya ¢ikmasinin 6nlenmesi i¢cin mahkeme maddede

yazili olan orantililik ilkesi geregince bu giivenlik tedbirlerine hitkkmetmeyebilecektir’>>.

Kanimizca, bilhassa 1. fikra hiikmii, sirket ortaklar1 ve sirket i¢in pek ¢cok olumsuz
durum yaratmaya namzettir. Sirket adina islem yapan, yonetim kurulu iiyesi veya diger
yoneticilerin yaptiklari eylemler ve isledikleri suclar neticesinde sirketin bizzat zarara

ugramasi onlenmelidir.

Hukuki ve cezai sorumlugun bir arada olmasi halinde bu sugtan dolay1 zarara
ugrayan sirketin ceza davasina katilan sifati ile dahil olmasi miimkiindiir. 5271 sayili CMK
m. 237/1 uyarinca, tiizel kisilerin katilan olabilecegini bizzat diizenlemistir. Boyle bir

diizenleme bulunmasa dahi, MK hiikiimleri geregince bu sonug rahatlikla ¢ikartilabilir’*>.

V - BOLUNMENIN iPTALI DAVASI

Stiphesiz ki, boliinme isleminin de diger genel kurul kararlar1 gibi iptale tabi olmasi,

paydas ve diger hak sahiplerinin haklariin korunmasi agisindan hayati bir nemi haizdir.

32 OZGENC, s. 708.

33 Bunakarsin 01.06.2005 tarihinden sonraki davalarda sahsi hak talep edilemeyecektir. Yani sirket
veya sirket adina ortaklar ceza muhakemesinde goriilmekte olan davada TTK m 194 ve 553
hiikiimlerine dayanarak sahsi hak talebinde bulunamayacaklardir. Zira 5271 sayili CMK 1412 sayili
CMUK dan farkli olarak sahsi hak davasina yer vermemistir. Buradaki 01.06.2005 tarihi sug tarihi
degil ve fakat davaya katilma ve sahsi hak talebinde bulunma tarihidir. Ciinkii ceza muhakemesi
ilkeleri geregince degisiklikler derhal uygulanacaktir. Yani su¢ 01.06.2005 tarihinden &nce islense
dahi bu tarihten 6nce ceza davast agilip katilim saglanmadikca sahsi hak talebinde bulunulamaz.
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Tasarinin  193. maddesinde, birlesme, boliinme ve tir degistirmenin iptali
diizenlenmistir. Buna gore, bu tiir islemlerin diizenlendigi 134 ile 191. maddeler arasinda
diizenlenen hususlarin ihlali halinde, boliinme islemine yada diger islemlere katilmis olan
ve boliinmeye iligskin olarak olumlu oy vermeyip bunu tutanaga gecirmis olan ortaklarin,
boliinme kararinin Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesinde ilanindan itibaren 2 ay icinde iptal
davast agma haklar1 vardir. Boliinme karari, Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesinde ilan
edilmedigi i¢in bu paydaslar 193/1 2. ciimle geregince islemin tescili tarihinden itibaren 2

ay i¢inde dava acabileceklerdir. 2 aylik siire, hak diisiiriicii siiredir.

Maddede iptal sebepleri tek tek aciklanmamis ve diizenlemelerin ihlali unsuru temel

alimmistir. Uygulamanin mahkeme igtihatlari ile gelisecegi sonucu ¢ikmaktadir.

Ikinci fikrada kararm bir ydnetim organi tarafindan verilmesi halinde de, bu davanin
acilabilecegi belirtilmistir. Gerek tasarida, gerekse Isvigre ve AB diizenlemelerinde
birlesme, boliinme ve tiir degistirme islemlerinin genel kurul disinda alinacak bir kararla
sonu¢ doguracagina iligkin bir belirtim bulunmamaktadir. Bu durumda fikrayi, alinmasi
gerekli olan kararin genel kurul tarafindan alinmayarak, usulsiiz sekilde yonetim organi
tarafindan alinmasi yada genel kurulun yetki devri ile konuyu yonetim organlarina
devretmesi seklinde anlamak gerekir. Bu durumda, yonetim organi, alinan kararin genel

kurul tarafindan alinmadig1 seklinde bir savunma yapamayacaktir.

3. fikrada islemlerin eksik olmasi halinde mahkemenin taraflara bu eksiklik yada
eksikliklerin giderilmesi icin siire vermesinden séz etmektedir ki son derece yerinde ve
pratik uygulama oldugu konusunda siiphe yoktur. Burada da, iptal nedenlerinde oldugu
tizere, herhangi bir kriter getirilmemis ve sonuca bir an Once ulagma iradesi ortaya
konulmustur. Ornegin, boliinme sézlesme plan yada raporundaki bir eksiklik denetimle
gbzden kacan bir husus yada inceleme hakkina iligkin bir hata giderilebilecektir. Burada

artik eksiklik ve hukuki sakathigin giderilebilip giderilememesi 6nem tastyacaktir

Iptal konusu, 6 ydnergenin 19. maddesinde diizenlenmistir. Buna gére, bdliinme
siirecinde adli veya idari bir denetimin bulunmamasi veya islemlerin yasal sekilde
diizenlenip tasdik edilmemesi veya genel kurul kararinin ulusal mevzuatlar agisindan

gecersiz oldugu bir hal bulunmalidir. Ancak adi gegen yonerge, siireyi 6 ay olarak
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belirlemistir. Eksikliklerin diizeltilmesi aymi sekilde yonergede de yer almaktadir. 6 aylik

slirenin iist sinir oldugu anlasilmaktadir.

Isvigre sisteminde, iptal kurumu, Birlesme Kanununun 106 ve 107. maddelerinde
diizenlenmistir. Tasarinin iptal uygulamas igin Isvigre sistemini baz aldig1 anlasilmaktadir.
106 ve 107. maddenin tasarmin 193. maddesinden tek farki, eksikligin tamamlanabilir
olmamasi kriterinin getirilmis olmasidir. Buna gore, eksiklik hakim tarafindan verilen siire

icinde giderilemiyorsa yada giderilmemigse karar iptal edilecektir.

Yeni Tiirk Ticaret Kanunu tasaris1 ve Isvicre Birlesme Kanunu sisteminde, dava
acma hakkina sahip olan kisiler, genel kurul toplantisina katilip olumlu oy vermeyen
paydaslarken®*, 6. Yonergede, dava hakki sahiplerine iliskin bir acgiklama
bulunmamaktadir. Yonergenin genis bir sinir, bir ¢er¢eve ¢izme anlayisinin sonucu olan bu
yaklagima karsilik aynt maddenin 1. fikrasinin h bendinde, boliinme isleminin yiirtirliige
girdigi tarihten sonra ve boliinmenin hiikiimsiizliigiinii bildiren kararin yayimlandigi
tarihten Once dogan borglar nedeniyle boliinen ve devralan sirketlerin birlikte sorumlu

olacaklarini belirtmistir.

3% Yeni Tirk Ticaret Kanunu tasarisi sisteminde, Isvigre uygulamasindan farkli olarak olumlu

oy vermeme hususunun tutanaga gecirilmesi sartt da bulunmaktadir.
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SONUC

Anonim sirketlerin bdliinmesi, pek ¢ok zaman birlesmenin aksine zihinlerde
ekonomik kii¢iilmenin sonucu bigiminde yer almis olmasina karsilik sirketler hukukunun
zorunlu kurumlarindan biridir. Barindirdig: ilkeler itibari ile sirketlerin esnek olarak
yonetilip varliklarint devam ettirmesinde son derece etkilidir. Buna karsin hukuk
sistemimizdeki diizenlenis bicimi, parcali olusu ve diizensizligi ile dikkati ¢ekmektedir.
Mevcut mevzuat itibari ile boliinme islemlerinin hangi tiir sirketleri kapsayip prosediiriin

ne sekilde gergeklestirilecegi hususu tam bir muamma halini almis durumdadir.

Bu asamada, kurumun, yeni Tiirk Ticaret Kanunu tasarisi ¢aligmalarinda ayrintili
olarak diizenlenmesi, Onemli bir gelisme olmakla birlikte, uygulama ve mahkeme
ictihatlar1 ile gelisme kaydedecegi oOngoriilmektedir. Nitekim bu durum, kanun

gerekgesinde de sik sik zikredilmektedir.

Tasarida yer alan bdliinmeye iligkin hiikiimlerin tanzimindeki titizlik ve hak
sahiplerinin korunmasindaki 6zen biiyiik 6l¢iide mehaz isvicre Birlesme, Boliinme ve Nevi
Degistirme Kanununun bu konudaki hassasiyetinden kaynaklanmaktadir. Bununla birlikte
tasarinin  hazirlanmasinda 6. Yonergenin de dikkatlice incelenip degerlendirildigi

anlagilmaktadir.

Kanimizca, tasariin bir an 6nce yasalasmasinin saglanmasi ile birlikte, bu yasa ile
biiylik Ol¢iide catisan, boliinmeye iliskin diger diizenlemelerin kaldirilmasi veya tadili
yoluna gidilmeli, Bankacilik Kanunu, Sigorta Murakabe Kanunu, Kurumlar Vergisi
Kanunu, Ozellestirme Uygulamalar1 Hakkinda Kanun ve Sermaye Piyasasi Kanunu
kapsaminda yer alan anonim girketler i¢in gerekli olan daginik  hiikiimler
yeknesaklastirilarak buna iliskin yonetmelik ve tebligler derhal ¢ikartilmali ve boliinme
prosediirii agisindan miimkiin oldugunca yeni Tiirk Ticaret Kanunu tasarisina sadik
kalinarak ilgili kurumlardan alinacak izinler disinda bagkaca farklilik olusturulmamali,
yeni Tiirk Ticaret Kanununun bdliinme kavramini diizenleyen ana kanun olma islevi
bertaraf edilmemelidir. Ote yandan, ¢aligmamizda siklikla zikretti§imiz iizere, boliinme
kurumunun karakteristik Ozellikleri olan, pay sahipliginin devami, kiilli intikal, kiilli
halefiyet ve malvarlig1 gecisinin ipso iure olmasi gibi kolayliklarin, anonim sirketler

tarafindan boliinme yolunun tercih edilmesindeki en biiyiik nedenler oldugu goz Oniine
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alinarak, para, emek ve zaman kaybini 6nleyici bu 6zelliklerin zedelenmemesi konusunda

azami titizlik gosterilmelidir.

5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu daha gsimdiden tasariya uyumsuz
diizenlemelerin yapilacagina dair isaretler vermektedir. Ad1 gecen yasa 19. maddesinde
kismi béliinmeyi tanimlarken bir yandan islemin sermaye koyma faaliyeti oldugunu
belirtmis, bir yandan da devirlerde isletme biitlinliiglinii koruma gayesi i¢inde isletme
devirlerinde aktiflerle beraber pasif devrini sart kosmustur. Oysaki sermaye koyma
faaliyeti ile kiilli intikal ve kiilli halefiyet ilkeleri birbiri ile baglantis1 olmayan
kavramlardir. Maddenin devaminda isletmelere benzer sekilde, istirak hisselerinin ve
gayrimenkullerin devirlerinde de pasiflerin devri  Ongoriilmiistiir. Kurumlar Vergisi
Kanunu sonuglar1 diizenleyen ve vergilendirme amaci giiden bir kanun olduguna gore yeni
Tiirk Ticaret Kanunu tasarisi yasalastiginda yapilacak olan bir kismi bolinme Kurumlar
Vergisi Kanunundaki vergi avantajlarindan yararlanamayacak midir? Ornegin bir anonim
sirket yeni Ticaret Kanununa gore boliiniip bir takim aktif ve pasifleri kiilli halefiyet yolu
ile bir bagka sirkete devrettiginde yapilan devirdeki aktif ve pasiflerin isletme biitiinliigii
ilkesine uygun olmadigindan bahisle boliinme islemi vergilendirmeye mi tabi olacaktir?
Her seyden Once halen tartisilmakta olan isletme biitiinliigii ilkesinin kanuna konulmasi
uygun degildir. Nitekim yeni Ticaret Kanunu gerekcesinde dahi artik giinlimiizde hangi
isletmelerin hangileri ile baglantili oldugunun belirlenmesinin ve bunlarin tasnifinin

giicligii zikredilmekte iken bu kriterin getirilmesi uygun olmamustir.

Buna karsin 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanununun 19. maddesinde belirtilen ve
kismi boliinmelerde devralan sirketin vergi borcunun devraldigi varliklarin emsal degerleri
ile sirlt tutulmasi son derece olumlu bir diizenlemedir. Devralan sirketlerin
sorumlulugunun devraldig1 aktif degeri kadar olacagina iliskin 6. yonerge yeni Tiirk
Ticaret Kanunu tasarisinda benimsenmemis ve boliinme islemine katilan sirketlerin sinirsiz
sekilde ikinci dereceden sorumlulugu kabul edilmistir. Genelde kamuya olan borglar
nedeniyle istisnai diizenlemelerin yapilabildigi, 6rnegin 6183 sayili Amme Alacaklarinin
Tahsili Usulii Hakkinda Kanunun 35. maddesi ile kamu borglar1 nedeniyle limited sirket
ortaklarinin hisseleri oraninda dogrudan dogruya sorumlu olduklar1 ve bu suretle limited
sirket kavramindaki limit bertaraf edilebildigi bir ortamda getirilen sinirlt sorumluluk esasi

yerindedir.
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Tasarida boliinmenin Isvigre, Alman ve Avrupa Birligi mevzuati temel alinarak
hazirlanmasi, bolinme esas ve usulleri acisindan bagka sistemlerin 6rnegin Amerikan
modellerinin alinmayip bunlarin tanimlarinin yapilmamast basglibasina olumlu bir
gelismedir. Bu hali ile tasarinin Avrupa Birligi uyumunu hedef aldigi goriilmektedir.
Amerikan boliinme model ve uygulamalarinin gelismis bir makro ekonomi ve sirketler
hukukunu gerekli kildig1 goriilse de teknik anlamda boliinme sayilmayan ve Avrupada

uygulamasi olmayan modellere yer verilmemesi olumludur.

Yeni Tiirk Ticaret Kanunu tasarisinda da bir takim revizyonlar yapilmali, her seyden
once boliinme kurumu kanun bilinyesinde tanimlanmalidir. Kanun béliinme kavramina
belirli smurlar ¢izerek Amerikan uygulamasindakilere benzer bazi hususlar1 boliinme
olarak addetmedigi i¢in yapilacak olan tanim son derece kisa ve 6z bir sekilde olabilecek,
doktrindeki tanimlamalara yer verilmesi gerekmeyecektir. Her ne kadar boliinmeyi
diizenleyen pek cok yabanci mevzuatta kavram tanimi yapilmamis olsa da iilkemizde
boliinmeye iliskin mevzuatin karigikligi, ¢ikartilan tebligler ve kararlarin boliinmeye sinirl
Olclide cevaz vermesi nedeniyle ortamdaki kargasanin Onlenmesi i¢in kavramin tanimi
yapilmalidir. Bu konuda yukarida yapmis oldugumuz tamm uygun olabilecektir’.
Kanimizca birlesme ve boliinme islemlerinin birbirlerinin tersi mahiyette olmalari
nedeniyle aralarindaki islem farklar1 da kesin bir sekilde ortaya konulmalidir. Devralma
sureti ile yapilan boliinme islemlerinde devralan sirket agisindan yapilan islemin ayni
zamanda birlesme olduguna yukarida deginmistik. Buna gore islem boliinme ise birlesme
ozelligi olan bu kism1 yutmakta ve eylem tek kabul edilerek boliinme sayilmaktadir. Bu
hususun yabanci hukuklarda da zikredilmedigi goriilmektedir. Ancak bu konuda herhangi
bir aciklik getirilmemesi halinde gerek islem kanisikliklar1 gerekse kotiiye kullanim
yoniinden pek ¢ok sorunla karsilasilabilmesi miimkiindiir. Ornegin sirketler, béliinen sirket

icin boliinme islemi, devralan sirket iginse birlesme islemi gerceklestirebilirler.

Ayirma kavrami boliinme icine alinmamalidir. Ayirma kavraminin boliinmeye
dahil edilmesinin tek nedeninin Alman sistemindeki varlig1r oldugu anlasilmaktadir. Oysa
ki yukarida da zikredildigi iizere Alman sistemi ayirmayr bdliinme igerisinde
diizenlemekten ziyade malvarligi devrini diizenleyen kanun kapsaminda diisiinmiis ve
husus Isvigre tarafindan da incelendikten sonra kabul gdrmemistir. Bu konuda, tasari

gerekgesindeki aciklamalar incelendiginde konunun yeterince tartisilmadigi ve aradaki

3% Bknz.s. 9.
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farkin tam olarak ortaya konulamadigi anlasilmaktadir. Nitekim ayirmanin Alman
hukukunda varligina deginildikten sonra bu tiiriin uygulamadaki cesitliligi artiracagi
belirtilmistir. Boliinmenin temel 6zellik ve kolayliklar1 olan malvarlig1 gegisinin ipso iure
olmasi, kiilli halefiyet, kiilli intikal ve pay sahipliginin devamui ilkelerinin ayirma kavrami
dahilinde yer almasi miimkiin degildir. Bu durumda ayirma kesin bir sekilde bdliinme
kavrami disinda degerlendirilerek gerekli goriiliirse bir bagka bashik altinda, 6rnegin
malvarlig1 devri basligi altinda diizenlenmelidir. Ayirma kurumu 159. maddede “Boliinen
sirket, devredilen malvarligi boliimlerinin karsiiginda devralan sirketlerdeki paylari ve
haklart elde ederek yavru gsirketini olusturur” seklinde tamimlandiktan gerek¢ede de
malvarlif1 gegisinin sermaye koymak sureti ile olacagi agiklanmaktadir. Bu hali ile sirket
hissedarlarinin haklarinin korunmasina iligkin hiikiimler getiren 161. madde ile de acik bir
sekilde c¢eligmektedir. 161. madde pay sahiplerinin haklarinin 140. madde uyarinca
korunacagini belirterek pay sahiplerine simetrik yada asimetrik olarak pay verilmesini
diizenlemekte, 140. madde ise pay sahipliginin devamu ilkesi geregince paydaglara
devralan sirketlerde hisse verilmesi hususunu icermektedir. Ayirma kurumunun pay
sahipliginin devamu ilkesini barindirmamasi ve boliinme i¢inde diizenlenmesi nedeniyle
boliinmeye iligkin genel mahiyette kural koyan 161. madde hiikmii agik bir sekilde ayirma
kurumu ile catismaktadir. Tasar1 simdiki hali ile ayirmay1 boliinme kavrami ig¢ine aldigi
icin ayirma yolu ile yapilacak olan islem de bir tasfiyesiz infisah olacagindan sirketin
malvarliginin pargalar halinde ayrilarak baska sirketlere konulmasi suretiyle infisahi
giindeme gelebilecektir. Ayirma kurumunun bdliinme dahilinde diizenlenmesi hususunda
srar edilecekse en azindan boliinmeye iliskin genel kaideler koyan hiikiimlere ayirmaya

yonelik istisnai hiikiim ve agiklamalarin getirilmesi miimkiindiir.

Agiklanmas1 gereken bir diger husus da kiilli halefiyetin kismiligi konusudur.
Tasarinin 159. madde gerekgesinde kiilli halefiyetin kismiliginden bahsedilmekte ancak
buna iliskin bir agiklama yapilmamaktadir. Yukarida da bahsettigimiz ve yapay bir ayrim
oldugunu diisiindiigiimiiz tam — kismi kiilli halefiyet ayrim1 Alman ve Isvi¢re Hukuklarimn
da farkli temellere dayanmaktadir. Madde gerekcesinde malvarligi gecisinin kismi kiilli
halefiyete dayandiginin belirtilmesi ve buna bir agiklama getirilmemesi bdliinme
konusunda yeterince inceleme ve tartisma yapilmaksizin dogrudan dogruya resepsiyon
yoluna gidildigi izlenimini uyandirmaktadir. Bu konuda doktrin ve madde gerekcesinde
kiilli halefiyetin kismiligi hususunun hangi nedenden kaynaklandigi ve bu kavrama ne

sebepten bu ismin verildigi agiklanmalidir.
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Tasarida birlesme ile boliinme islemleri arasinda bazi farkliliklarin yer aldigi
goriilmektedir. Ornegin birlesmede 6ngériilen kolaylastirilmis birlesme usuliiniin boliinme
icin karsiligr yoktur. Tasar1 gerek¢esinde bu konuda herhangi bir agiklama olmamakla
birlikte ilk izlenim hak sahiplerinin korunmasi yoniinden birlesmelerin boéliinmelere gore
daha uygun oldugu yoniindeki diisiince oldugu anlasilmaktadir. Yapilan birlesme
islemlerinde hak sahiplerinin korunmasi bdliinmeye gore daha kolaydir. Birlesen sirketler
biliylimiis, en azindan eski aktif malvarliklarint korumus durumdadirlar. Boliinmede ise
boliinen sirketin alacaklilart ve diger hak sahiplerinin korunmasinin daha zor oldugu
izlenimi uyanmaktadir. Oysaki birlesme biiyiime, boliinme ise kiigiilme demek degildir.
Birlesmelerde kiilli intikal geregince pasifleri yiiksek sirketlerin bir araya gelmeleri diisiik
bir ihtimal degildir. Bu gibi durumlarda birlesme islemlerinin hak sahipleri acisindan
dogurabilecegi muhtemel zararlar giindeme gelebilecektir. Nitekim kolaylastirilmig
birlesmelerde hak sahiplerinin konumlarini adeta garanti altina alma usuli getirilmistir.
Ayni  hususun boélinme i¢in de getirilmesi uygun olacaktir. Aksi halde ayirmanin

kolaylastirilmis boliinme oldugu yoniinde diislinceler dogmasina yol agacaktir.

Boliinmenin yeni sirket kurmak suretiyle yapilmasi ve isleme boliinen ve yeni
kurulacak olan sirket disinda baskaca sirket bulunmamasi halinde, boliinme planinin
yapilmasi sirasinda miizakere edilecek herhangi bir sirket bulunmadigindan islem boliinen
sirketin tek basina yapmis oldugu bir muamele gibi algilanabilmektedir. Bu sebeple en
azindan yeni kurulacak olan sirket paydas: yada sahibi konumuna gelecek olan gercek veya
tiizel kisilerin boliinme planina katilimlarimin saglanmasi, bu konudaki goriislerinin
alimmas1 konusunda diizenleme yapilmalidir. Her ne kadar tasarinin 164/3 maddesinde
boliinme raporuna yeni kurulus halinde yeni kurulan sirketin sézlesmesinin eklenecegi
ibaresi yer almigsa da yeni kurulacak sirketin {ligiincii kisi gibi goériinmesi onlenmeli
gerekirse kurulus sézlesmesine boliinme islemine iliskin gecici maddeler konulmali ve
kurucu yada kurucularin bu hususu miizakere edip kabul ettikleri hususu ortaya
konulmalidir. Tasar1 boliinme s6zlesme ve planini resmi sekle tabi tutmadigi i¢in boliinme
plan1 tanziminde yeni kurulacak olan sirketin merkezi, tiirii ve diger 6zellikleri sonradan

dahi olsa yazilmalidir.
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Boliinmenin pay oranmnin korundugu ve pay oraninin korunmadigi seklinde
yapilabiliyor olmasi agik ifade ile boliinme konusunda bir¢ok kolayliklar getiren ve pay
sahipliginin devami ilkesine istisna teskil eden pay oraninin korunmadigi boliinme seklinin
kabulii son derece 6nemli bir diizenlemedir. Bu sayede boliinme islemleri son derece kolay
bir hale gelmektedir. Aksi takdirde boliinme islemleri sadece kagit iizerinde kalacak ve

uygulama kabiliyeti kalmayacaktir.

Bolinme halinde sermaye artirim ve azaltimina iliskin genel hiikiimlerin
uygulanmayacak olmasi boliinme i¢in en dnemli unsurlardandir. Aksi halde boliinme ile
amagclanan gayeye sermaye koyma sureti ile de ulasilabilecektir. Islem pratikligi, zaman

ve para tasarrufu konulari i¢in 6nemli bir diizenlemedir.

Boliinme gibi sirket i¢in hayati dneme sahip bir islem i¢in 6zel nisaplar aranmasi ve

bu hali ile alelade islemlerden farkli kilinmasi da yerindedir.

Kurumun 6nemli bir 6zelligi olan devre konu malvarliginin biitiinliigi konusunda
kat1 kistaslar getirmek yerine bu hususlarin yonetim organlarina birakilmasi yerinde bir
diizenlemedir. Gilinlimiizde hangi isletmelerin biitiinlik teskil ettigi yada bdliimler
arasindaki baglarin tespitini yapabilmek son derece zordur. Gelisen bilim ve teknoloji
sektorler ve isletmeler arasindaki farkliliklar1 azaltabilmektedir. Bu konuda Yeni Tiirk
Ticaret Kanunu tasarisi uyarinca ultra vires kuralinin kaldirilmasi da 6nemli bir adim ve
kolayliktir. Bu sayede boliinen sirketler arasinda isletme konularinin ayni olmasi sarti

ortadan kalkmakta ve boliinme kolaylagsmaktadir.

Tasarmin 168. maddesi geregince, boliinme sozlesme ve planinda bahsi gegcmeyen
aktiflerin s6zlesme ve planda belirtilen aktiflerin oranina goére, devralanlara intikal edecegi,
kismi boliinmede ise, boliinen sirkette kalacagi hususu belirtilmis, maddenin 2. fikrasinda,
bu uygulamanin, kiyas yolu ile alacaklara ve maddi olmayan malvarlig1 haklarina da
uygulanacag ongdriilmiistiir. Borglar agisindan ise, farkli bir diizenleme ile tam boliinme
halinde tahsisi yapilmayan bor¢lar nedeniyle devralanlarin miiteselsilen sorumlu olduklar1
belirtilmistir. 6. ydnerge ise, aktif ve pasiflerin aidiyeti konusunda Tiirk - Isvigre
diizenlemesi ile ayni olmasina ragmen, oncelikle, sozlesmenin yorumlanmasi ve buna
ragmen o malvarliginin  tahsis edilmesi konusunda bir karar alinmasinin miimkiin

kilmamasi, onsartin1 getirmistir. 6. Yonergedeki diizenlemenin, hakkaniyete daha uygun
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oldugu diisiiniilebilirse de, s6z konusu yorumun kim tarafindan yapilacagi, isin
mahkemeye intikal edip etmeyecegi ve mahkeme safahatinin islemin siiresine etkisi gibi
unsurlar dikkate alindiginda, islem pratikligi acisindan, Tiirk - Isvicre diizenlemesinin

amaca daha uygun oldugu soylenebilir.

Boliinme sézlesme veya planinin resmi sekil yerine yazili sekilde yapilmasi ve bu
suretle Isvicre sisteminin resmi sekil arayan Alman sistemine yeglenmesi bdliinme
uygulamalarindaki pratiklik ve tasarruf i¢in olumlu bir diizenlemedir. Aynmi sekilde
boliinme raporunun Isvicre mevzuat ve 6. yonergeye uygun olusu da yerindedir. Ancak
raporun incelenmesi konusunda kiigiik ve orta dlgekli isletmeler i¢in Isvigre mevzuatinda
yer alan istisna tasarida sadece kiiclik dlcekli isletmelere hasredilmistir. Kanimizca gerekli
olan onlemler alindig: siirece islem siirati bakimindan, inceleme hakkindan vazgecilmesi

hususu orta 6l¢ekli isletmelere de taninmalidir.
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