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Birlesmede degis-tokus 6lgiisiiniin hesabi
Av. Yusuf Gokhan Penezoglu
1. Girig

iki veya daha fazla sayidaki sermaye sirketinin birlesmesi, taraf sirketlerin kendisinin yaninda, bu sirketlerde
herhangi bir sekilde menfaati bulunan tim kisileri etkilemektedir. Birlesmeye iliskin mevzuatimiz incelendiginde,
tim menfaat gruplarinin haklarini koruyacak gesitli hiikiimler dngériildigi gérilmektedir. Ornegin, sirketlerin
vergi gelirlerine katkilarindan dolayl menfaat sahibi olan devletin haklari, vergi kanunlari dahilinde korunmus;
devralacak sirketin, devralinacak sirketin vergi borglarindan birlesme sonrasinda sorumlu olacag belirtilmistir.
Birlesmeye taraf sirketlerden alacaklari nedeniyle menfaat sahibi olan alacakhlarin haklari, birlesme proseduri
dahilindeki ilan, alacakhlarin temini ve glivence verilmesine iliskin hikimler ile korunmaktadir.

Taraf sirketlerin ortaklarinin da menfaat gruplarindan birini tegkil ettigi tartismasizdir. Bu nedenle, birlesme
sirasinda ortaklarin menfaatlerinin korunmasi da esastir. Ortaklarin menfaati ise, taraf sirketlerdeki paylari
karsiliginda, birlesme sonrasinda hayatini devam ettiren sirketten alacaklari paylarin tutari ile ilgilidir. iste bu
noktada, birlesmede degis-tokus dlglisiiniin hesabi glindeme gelmektedir.

Bu galismamizda, degis-tokus Ol¢tsiinin hesabina iliskin mevzuat hikumleri ile uygulamadaki hesaplama
cesitleri incelenmekte; vergi mevzuatimizdaki gereklilikler de dikkate alinmak suretiyle hesaplama sekline iligkin
bir 6neri ileri strtlmektedir.

2, Birlesmede degig-tokus ol¢iisii hesaplanma gerekliligi

Degis-tokus dlgisunin hesaplanmasi hususunda Turk Ticaret Kanunu’nda herhangi bir belirleme
bulunmamaktadir. Saniriz ki kanun koyucu, birlesme kararinin sirketlerin ortaklarinca aliniyor olmasi sebebiyle,
bir menfaat grubunu teskil eden ortaklarin kendi haklarini kendilerinin koruyabilecegini distnerek, bu konuda ek
bir dizenlemeye ihtiyag duymamistir.

Sirket yonetiminde fazlaca bir etkisi olmayan kuglk pay sahiplerinin haklarinin korunmasina yonelik olarak, halka
aclk sirketlerin birlesmesinde uygulanmak tzere, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri:1 No:31 sayili Tebligi’'nde
ise, “birlesme isleminde, 6zkaynak yénteminin uygulanmasi halinde sadece bu yonteme gore, 6zkaynak yontemi
disinda bir yéntemin uygulanmasi halinde ise hem 6zkaynak yéntemi hem de segilen diger yonteme gore
hesaplanacak birlesme oranlarina, degistirme oranlarina ve birlesme sonrasi sermaye tutarina hazirlanacak
bilirkisi raporunda yer verilmesi zorunludur” hilkmu yer almaktadir.

Mevzuatimizda, birlesme sirasinda degis-tokus 6lglisii hesaplanma gerekliligi, tim sermaye sirketlerine
uygulanir nitelikte, sadece vergi mevzuatinda yer almaktadir. 1 Seri No.lu Kurumlar Vergisi Genel Tebligi'nin
19.3.1 no.lu bélimiinde su agiklamaya yer verilmistir:

“Devir veya boliinme islemine konu olan varliklarin kayitl degerleri lizerinden diger sirketlere intikal ettirilmesi,
devrolan veya béliinen sirketin ortaklarina ya da béliinen girkete varliklarin kayitli degeri kadar hisse verilmesini
gerektirmemektedir. Béliinen ve devralan sirketlerin karsilikli olarak devre konu varliklarin degerlerini belirlemek
suretiyle devrolan veya béliinen sirketin ortaklarinin haklarini koruyacak bir degisim orani tespit etmeleri
gerekmektedir. Degisim oraninin béliinen ve devralan sirketlerin hisselerinin gercek degeri (izerinden
belirlenebilmesi mimkdnd(ir.

Ancak, yapilan islemin Kurumlar Vergisi Kanunu uyarinca devir veya béliinme iglemi sayilabilmesi icin devir veya
béliinmeye konu edilen varliklara karsilik iktisap edilen hisselerin, varliklarini devreden girketin ortaklarina,
devreden veya béliinen sirketteki hisselerine isabet eden servet degeri ile orantili olarak dagitiimasi gerekecektir.

Ote yandan, devir ve béliinme islemi sonucunda devre konu sirketlerin gergek degerleri (izerinden belirlenecek
bir degisim oranina gbre devralan girketin sermaye paylarinin ortaklara veriimesinde, ortaklarin servet
degerlerinde meydana gelecek ve izah edilemeyecek farklarin transfer fiyatlandirmasi yoluyla értiilii kazang
dagitimi veya degder artis kazanci agisindan tenkit edilebilecedi tabiidir.”

5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu’nun yurirlige girmesini takiben yayimlanan Genel Teblig kapsaminda
yapilan bu agiklama, yeni Kanun ile yurtrlikten kaldirilan 5422 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu’'nu ve bagli
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mevzuatinda yer almamaktaydi. Ayrica bu konuda vergi idaresi, herhangi bir agiklama yapmamisti. Bu durum
vergi kanunlarinda yer alan “kayitli degerleri tizerinden devir” sarti ile de birlesince, ayni grup igerisinde yer alan
sirketlerin birlesmesinde, degis-tokus 6lglistiniin hesaplanmasina uygulamada gerek duyulmamaktaydi.

Ancak, vergi mevzuatinda yer alan yukaridaki belirleme uyarinca, artik birlesme sirasinda, sirket degerlerine
orantili olarak bir degis-tokus 6lglistiniin hesaplanmasi gerekmektedir. Aksi halde, ortaklar arasinda servet devri
gercgeklestigi kabul edilerek, niteligine gore ortlilli kazang dagitimi veya deger artis kazanci yoniinden vergisel
elestiri ile karsilasilmasi ihtimal dahilinde olacaktir.

Bununla birlikte, gegmisten gelen bir aliskanlik sonucunda, halen uygulamada bu hususa dikkat edilmeden
birlesme islemlerinin gerceklestirildigi; 6zellikle ayni grup icerisinde yer alan sirketlerin birlesmesinde degis-tokus
6lclistiniin hesaplanmadigi tecriibe edilmektedir.

Bunun diginda, iligkisiz sirketler arasinda gergeklestirilen birlesmelerde, sirket degerlerine orantili sekilde degis-
tokus dlgisunin hesaplanmasi, ekonomik bir gereklilik ve taraflarin arzusu geregidir. Ayrica sermaye piyasasi
mevzuati da bu yonde bir zorunluluk éngérmekte; birlesmeye taraf sirketlerin farkl sekillerde hesaplanan
degerleri arasindan en uygun gorilen degerler Gzerinden degis-tokus 6lglisiiniin hesaplanmasi gerekliligini
bildirmektedir.

Bu sekilde gerek ekonomik gereklilik ve taraflarin arzusu gerekse de mevzuatta éngérilen zorunluluk nedeniyle
degis-tokus dlguistiniin hesabinda, uygulamada, SPK’nin birlesme tebligi kapsaminda formile edilmis hesaplama
sekli kullaniimaktadir.

Ancak bu halde ise, vergi mevzuatinda vergisiz birlesme (devir) igin 6ngorulen “kayith degerler Gzerinden devir”
sartina tam olarak uyulup uyulmadigi hususunda tereddit yasanabilmektedir.

Bu teredditiin kaynagi ve degis-tokus 6lglisiiniin hesaplanma sekli, asagida érnekler ile izah edilmektedir.
3. Degis-tokus Ol¢iisiiniin hesaplanma sekli
a. Veriler

Devralinacak (A)’ya ait veriler: Sermaye: 300.000 TL, Ozvarlik: 500.000 TL, Bir payin itibari degeri 150 TL. A'nin
ortaklik yapisi

X —150.000 TL — 1000 adet pay
Y — 150.000 TL — 1000 adet pay

Devralacak (B)’ye ait veriler: Sermaye: 400.000 TL, Ozvarlik: 1.500.000 TL, Bir payin itibari degeri : 200 TL

X —300.000 TL — 1.500 adet pay
Z —100.000 TL — 500 adet pay

b. Degis-tokus Slgusuniin hesaplanmamasi halinde

Bu halde, vergi mevzuatinda vergisiz birlesme (devir) i¢in 6ngdrulen “kayith degerler Gzerinden devir” sarti
geregince, taraf sirketlerin sermayeleri toplanmaktadir. Buna gore, birlesme sonrasi B’nin sermayesi 700.000 TL
olmakta; ortaklik yapisi da, ortaklarin taraf sirketlerin sermayesindeki payinin toplam itibari degerine gore,
asagidaki gibi belirlenmektedir.

X-450.000 TL —2.250 adet pay % 64,3
Y- 150.000 TL — 750 adet pay % 21,4
Z- 100.000 TL — 500 adet pay % 14,3

700.000 TL — 3.500 adet pay %100
c. SPK mevzuatina gore degis-tokus olciisiiniin hesaplanmasi halinde
Sirketlerin 6zvarliklarinin gergek degerleri ifade ettigi ve 6zvarlik sisteminin kabul edildigi dugtnuldigunde,

Birlesme Orani : Devralacak sirketin 6zvarligi / Toplam 6zvarlik
:1.500.000/2.000.000
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Sermaye Artirnmi Tutari : Devralacak sirketin sermayesi / Birlesme orani
:400.000 / 3/4
1 133.334

Degis-Tokus Olgiisi: Sermaye Artirimi Tutari / Devralinacak girketin sermayesi
1 133.334 / 300.000
10,4444

Buna gore, devralinacak A’nin 1 payi karsiliginda, devralacak B’nin 0,4444 payi verilecektir. Devir sonrasi
devralacak B’nin sermayesi 533.334 TL olacaktir. Buna gdre ortaklik yapisi su sekilde olusacaktir.

X- 366.667.000 TL — %68,75
Y- 66.667 TL - %12,5
Z-100.000 TL - %18,75

533.334 TL — 2.500 adet pay

Gortilecegi Uzere, devir sonrasinda, devralinacak A'nin 300.000 TL tutarindaki sermayesi karsiliginda,
devralacak B’nin sermayesine sadece 133.334 TL eklenmis olacaktir. Aradaki fark tutari olan 166.666 TL'nin ise,
devralacak B’nin 6zkaynaklari icerisinde bir fon hesabinda (birlesme fonu/primi) tutulmasi gerekecektir.

Bu halde ise, kayith degerler Gizerinden devir gerceklesip gergeklesmedigi hususunda tereddiit yasanabilecektir.
Ancak biz, bu tereddiitiin yersiz olacadi; sermaye hesabinda ortaya ¢gikan durumun tamamen ekonomik
gereklilikler sonucu oldugu; vergisel bir sonu¢ dogurmamasi gerektigi kanaatindeyiz.

d. Tereddutii gidermek igin bir ¢d6ziim

Yukarida belirtilen teredditiin kaynagi, devir sonrasi, devralacak B’nin sermaye hesabinin 700.000 TL yerine
533.334 TL olarak goérulmesidir.

Yukarida agiklandigi gibi bu durum, sirket degerlerine gore degis-tokus dlglistiniin hesaplanmasindan
kaynaklanmaktadir.

Hem bu tereddutiin ortadan kaldirimasi, hem de birlesmede sirket deg@erlerinin dikkate alinabilmesi icin su
yéntem uygulanabilecektir.

Birlesme Sonrasi Sermaye : Devralinacak A’nin sermayesi + Devralacak B’'nin sermayesi
: 300.000 + 400.000
: 700.000 TL

Bu sermaye, sirketlerin 6zkaynaklarinin, birlesme sonrasi toplam 6zkaynaga olan oranina gore taraf sirketlerin
ortaklarina dagitilabilecektir. Bu halde;

500.000/ 2.000.000 = 1/4 Birlesme sonrasi sermayenin, devralinacak A’nin ortaklarina, pay oranlarina gére
dagitilacak kismi

1.500.000 / 2.000.000 = 3/4 Birlesme sonrasi sermayenin, devralacak B’'nin ortaklarina, pay oranlarina gére
dagitilacak kismi

Buna gore, A'nin ortaklari, birlesme sonrasi 175.000 TL tutarinda sermaye payina sahip olacak; B'nin ortaklari,
birlesmesi sonrasi 525.000 TL tutarinda sermaye payina sahip olacaktir. Ortaklik yapisi su sekilde olusacaktir.

X- (525.000 * 3/4) + (175.000 * %) = 481.250 TL - %68,75
Y- (175.000 * 1/2) = 87.500 TL - %12,50
Z- (525.000 * 1/4) = 131.250 TL - %18,75

700.000 TL - % 100

Gorulecegi Uzere bu halde de, oransal olarak ortaklik yapisi, SPK Mevzuatinda éngéruldigu sekilde olmaktadir.
Dolayisiyla, sonug itibariyle herhangi bir fark bulunmamaktadir. Aslinda bu yontemle ulasilan sonug, SPK


http://www.vergidegundem.com
http://www.ey.com

Biiyliikdere Cad. Beytem Plaza
No:22 K:2 - 8, 34381 - Sisli
istanbul - Turkey

Tel: +90 (212) 315 30 00

Fax: +90 (212) 234 10 67
www.ey.com

H‘|”|||III§FIERNST&YOUNG -

Mevzuatinda 6ngoriilen hesaplama sekli sonucunda 6zkaynak altinda fon hesabinda tutulan 166.666 TL’nin
sermaye artinminda kullaniimasi sonucunda ortaya ¢ikan sonug ile aynidir. Sadece, birlesme sonrasinda ig
kaynaklardan sermaye artirnmi gerektirmemesi nedeniyle, daha kisa bir yéntemdir. Bu yéntemle, vergi
mevzuatina da tam anlamiyla uygun bir sekilde devir suretiyle birlesme gergeklestiriimektedir.

Bu yontemin tek olumsuz tarafi ise, uygulanabilmesi igin devralacak sirketin tim ortaklarina ulasilabilir olmasi
gerekliligidir. Zira bu yontemde, mevcut ortaklardaki hisse senetlerinin sirketce toplanip, birlesme sonrasi yeni
hisse senetleri ihrag edilmesi gerekmektedir. Ancak bu olumsuzlugun ginimiizde pek de fazla bir Gnemi
bulunmamaktadir. Ortaklarina ulagilamayacak sekilde ortaklik yapisina sahip sirketler oldukga kisitlidir. Halka
acik sirketler agisindan ise, zaten kayitli sistem uygulanmakta; islemler takas kurumu nezdinde dogrudan
gercgeklestirilebilmektedir.

4. Degis-tokus olglisii hesabinin 6nemi ve vergisel sonuglari

Yukaridaki 6rnek hesaplamalarda yer alan sayisal veriler ve Genel Teblig'deki hiikim dikkate alindiginda, degis-
tokus 6lglst hesabinin 6nemi gorulebilmektedir.

Nitekim hesaplama yapiimadiginda, devralacak B sirketinde ortaklik yapisi X-%64,3, Y-%21,4 ve Z-%14,3
oluyorken; hesaplama yapildiginda ortaklik yapisi X-%68,75, Y-%12,50 ve Z-%18,75 olmaktadir.

Buna gore, hesaplama yapilmadigi durumda, X ve Z ortaklarindan, Y ortagina B sirketinin %8,9’u oraninda bir
servet transferi yapildigi sonucu ortaya ¢gikmaktadir. Baska bir ifadeyle, X ve Z ortaklarinin, Y ortagina, B
sirketinin %8,9 oranindaki hisselerini bedelsiz devrettigi seklinde bir sonug ortaya ¢ikmaktadir.

Bu halde ise, X, Z ve Y’nin iligkili kurumlar olmasi halinde, transfer fiyatlandirmasi yoluyla értult kazang dagitimi;
aralarinda herhangi bir iliski bulunmamasi halinde ise hisse devrine bagli vergiye tabi deger artis kazanci
elestirileri ile kargi kargiya kalmalari ihtimal dahilindedir.
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