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OZET

Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Kurulu (IASB), IFRS 3 “Isletme
Birlesmeleri” standardini yeniden diizenleyerek, yerine Ocak 2008’de
tamamlanan IFRS 3R “Isletme Birlesmeleri” standardini Temmuz 2009’dan

itibaren gecerli olmak tizere yliriirliige koymustur.

Bu tezin hazirlanmasindaki amag isletme birlesmeleri standardi ile ilgili
gecmisten giiniimiize kadar olan degisiklikleri gézden gecirerek, yapilan son
diizenlemenin isletmeler agisindan Onemini vurgulamak ve sayisal

orneklemeler yoluyla isletmeler i¢in uygulamaya yonelik bilgi vermektir.

Bu nedenle, Uluslararas1 Muhasebe Standardi IAS 22’den baslamak iizere,
Uluslararas1 Finansal Raporlama Standardi IFRS 3 ve son olarak IFRS 3R
standardina gore isletme birlesmelerinde uygulanan metotlar, standartlar
arasindaki degisiklikler ve bu degisikliklerin mali tablolara yansitilmasi ile

ilgili uygulamalara yer verilmistir.
Anahtar Kelimeler

Uluslararast Finansal Raporlama Standardi IFRS 3R, IFRS 3 Isletme
Birlesmeleri, Uluslararast Muhasebe Standardi IAS 22, Uluslararast Muhasebe
Standartlar1 Kurulu.



ABSTRACT

IFRS 3 Business Combinations has been changed by International
Accounting Standards Board (IASB) replacing the old version by IFRS 3R
which will be effective starting on July 2009.

The purpose of this thesis is to evaluate developments concerning business
combinations and disclose its importance for firms which recent changes been
made on this standard. Various examples relating these changes are used to

clarify the application of this standard.

Starting from International Accounting Standard 22, International Financial
Reporting Standard 3 and IFRS 3R analysed from the stand point of methods
used, what kind of changes been made on these standards and their effect on

financial statements.
Key Words

International Financial Reporting Standard revised IFRS 3, IFRS 3
Business Combinations, International Accounting Standard IAS 22,

International Accounting Standard Board.



GIRIS

Isletme birlesmeleri, 6zellikle 1980°1i yillardan sonra diinyada énemli bir
konu olarak giindeme gelmis, uluslararasi platformda faaliyet gosteren
sirketlerin say1 olarak artmasi ve faaliyet alanlarinin genislemesiyle bazi
yazarlarin “merger mania” (birlesme ¢ilginligi) olarak tabir ettigi bir donemi

baslatmustir.

Liberallesme ve kiiresellesme siirecinin baglamasiyla birlikte hiz kazanan
isletme birlesmelerinin  baslica nedenleri, verimliligi arttirmak, o6lg¢ek
ekonomisinden faydalanmak, finansman kolaylig1 saglamak, vergi
avantajlarindan yararlanmak, yetenekli yonetime sahip olmak istegi olarak

siralanabilir.

Isletme birlesmeleri tarihsel siirecte incelendiginde, birlesmelerin belli
donemlerde yogunluk kazandigi, bu donemlerin de hisse senedi fiyatlarinin
ylikselmesiyle dogru orantili olarak meydana geldigi goézlenmektedir. Bu
donemler yillar itibariyle, oligopol birlesmelerin yogunlukta gdoriildiigii
1920’ler, iiriin ve hizmet cesitlendirmesi amacinin giidiildiigii 1960’lar, pazar
paymin onem kazandigi 1980’ler ve devlet kontroliiniin kaldirilmasiyla

konsolidasyonlarin yayginlastigi 1990’lar olarak ayrilmaktadir.

Tirkiye’de isletme birlesmeleri daha ¢cok 1950’li yillardan sonra Gnem
kazanmistir. Bu donemlerde 6zellikle kamu ve bankacilik alaninda yogunluk
kazanan isletme birlesmeleri, 1980’li yillardan sonra uygulanan ekonomi
politikalarinin da etkisiyle diger sektorlere de sigramistir. 1990’11 yillarda

ozellikle Japon sirketlerinin, Avrupa pazarina yakinligindan dolay: Tiirkiye’yle



olan ticari iliskileri giliclendirmesi ve birlesmelere hiz vermesi dikkati
cekmektedir. Yabanci yatirimcilarin, 6zellikle ekonomide istikrarin saglanmasi
icin gerceklestirilen ekonomik reformlardan sonra, 2001 yilindan itibaren
iilkemize uzun vadeli yatirim yapmak amaciyla girdikleri ve c¢ok cesitli
sektorlerde isletme birlesmelerinin hiz kazandig1 gozlenmektedir. 2007 yilina
islem degeri olarak damgasini vuran Hollanda, Almanya ve ABD’nin, birlegsme
islemlerinde sektorel olarak havaalani isletmeciligi ve finansal hizmetlerde

yogunlastig1 dikkati cekmektedir.

Isletme birlesmelerine Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlari’nin
yam sira, iilkemizde Tiirk Ticaret Kanunu’nda, vergi kanunlarinda, Sermaye
Piyasas1 Kanunu’nda da yer verilmektedir. Bu tiir kanuni diizenlemelerin ana
nedenini, birlegsmelerin sadece birlesen isletmeleri degil, toplumun diger
kesimlerini de yakindan ilgilendirmesi olusturmaktadir. Birlesmeye konu olan
isletmelerden en az birinin halka a¢ik olmasi durumunda, isletmeye yatirim

yapan tasarruf sahiplerinin haklarmin korunmasi gerekmektedir.

Bu calismanin amaci diinyada c¢ok biiyiilk Ooneme sahip olan isletme
birlesmelerini, eski ve mevcut diizenlemeleri birbiri ile kiyaslamak ve konu ile
ilgili Uluslararas1 Muhasebe Standartlari Kurulu’nun IFRS 3 standardina
getirdigi son degisiklikleri uygulamali olarak incelemek suretiyle birlesmeye

konu olan isletmelerin raporlama ve konsolidasyon islemlerine 151k tutmaktir.

Calisgma li¢  bolimden olusmaktadir. Birinci  boliimde  isletme
birlesmelerinin tanimma, amacina ve tiirlerine deginildikten sonra,
birlesmelerde karsilagilan sorunlar ele alinmis ve sonraki alt boliimlerde

aciklanacak unsurlara temel olusturacak kavramlara yer verilmistir.

Caligmanin  ikinci bdliimiinde isletme birlesmelerinin  tarihgesine
deginilmis, konuyla ilgili ABD ve Avrupa Orneklerine yer verilmistir.

Boliimde son olarak Tiirkiye’de tarihi siirecte gerceklesen birlesmeler



Ozetlendikten sonra, lilkemizdeki birlesmelerle ilgili mevcut T.T.K., S.P.K. ve

vergi mevzuatlarindaki hiikiimlere iliskin bilgiler verilmistir.

Uciincii boliimde Uluslararast Muhasebe Standartlari’nin tarihsel siirecteki
gelisimi baglaminda, isletme birlesmelerinde gegmisten giliniimiize kadar
gerceklesen degisiklikler ve diizenlemeler uygulamalariyla birlikte detayli
olarak aciklanmistir. Ayrica, IAS 22, IFRS 3 ve IFRS 3R arasindaki

farkliliklar sayisal ornekler esliginde agiklanmistir.

Sonug¢ kisminda ise daha onceki boliimlerde agiklanan IAS 22, IFRS 3 ve
IFRS 3R kapsaminda ayrintil bicimde ele alinmis yaklasimlardaki degisim ve
gelisimi  sergileyen iilkemiz uygulamasma dayali isletme birlesmesi
orneklerinden hareketle, yapilan degisikliklerin isletme raporlar1 ve bilanco

dipnotlarina ne sekilde yansitildig1 agiklanarak ¢alismaya son verilmistir.



1. BOLUM

ISLETME BIRLESMELERINE ILISKiN KAVRAMSAL CERCEVE

1.1.isletme Birlesmelerinin Tanimi

Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlar1 incelendiginde birlesme
sOzcligll icin ¢esitli kavramlarin kullanildigir goriilmektedir. Merger, kelime
anlamiyla devralma anlamina gelmekle birlikte iki veya daha ¢ok sirketin
birlesmesi olarak da kullanilmaktadir. Acqusition, bir sirketin diger bir sirketi
satin almasi seklinde ifade edilmistir. Consolidation, iki isletmenin kendi
hukuki kisiliklerinden bagimsiz olarak yeni bir hukuki kisilik olusturmasi
anlamina gelirken, Combination ise kelime anlamiyla birlesmeyi ifade etmekle
birlikte genel bir terim olarak kullanilmistir(Karapinar, 2006). Bunlarin disinda
cok sik kullanilan Joint Venture terimi ortak girigim, is ortakligi kurma olarak

Tiirkgeye ¢evrilmistir.

Isletme birlesmeleri genel bir tamimlamayla iki ya da daha fazla isletmenin
biliylime amaci gliderek faaliyetlerini ekonomik ve hukuki olarak bir biitiin
haline getirmesi, yani isbirligine gitmesidir (Ugur, 1998). Tiitk Ticaret
Kanunu’nda ise isletme birlesmesi kavrami bir isletmenin diger bir isletme
tarafindan tiim aktif ve pasifi ile devralinmasi ya da birden fazla isletmenin
sahip oldugu aktif ve pasiflerin yeni kurulacak bir isletmeye aktarilmasi olarak
tanimlanmistir (TTK md.451-452). Yiiriirliikte olan Uluslararast Finansal
Raporlama Standartlar1 3’te isletme birlesmeleri, ayr1 varliklarin ya da
isletmelerin tek bir finansal raporlama birimini olusturmasi olarak
tanimlanirken, Temmuz 2009’da yiiriirliige girecek olan yeni standartta isletme

birlesmeleri, satin alan isletmenin satin aldig1 isletmenin ya da isletmelerin



kontroliinii ele gegirmesine sebep olan olay olarak tanimlanmistir. Burada
kontrol kelimesiyle ifade edilmek istenen isletmelerden birinin digerinin oy
hakkinin yarisindan fazlasina sahip olma ya da bir isletmenin diger isletmenin
yonetim kurulu veya buna denk kurul {iyelerinin ¢ogunu atama ya da gérevden
alma hakkini elde etmesi durumudur’. Yiiriirliikteki standart ile yeni standartta
yapilan tanimlar arasindaki fark, eski tanimda yer verilen varlik kavraminin
yeni tanimda kullanilmamas: ve yeni tanimin muhasebe bilimine gore ele

alimmasindan kaynaklanmaktadir. (Karapinar, 2006).

1.2. isletme Birlesmelerinin Sekilleri

Isletme birlesmelerini kavramsal olarak inceledikten sonra, birlesmelerin
daha iyi anlasilabilmesi i¢in isletme kavramini da ele almak gerekir. isletme,
insanlarin ¢esitli ihtiyaglarin1 karsilamak amaciyla kurulan, mal veya hizmet
iiretmek ya da satmak igin meydana gelen iktisadi birimlerdir. Isletmelerin
kurulma amaci temel olarak en diisiik maliyetle en yliksek kari elde etmek,
yani deger maksimizasyonudur’. Bunun gergeklestirilebilmesi i¢in isletmenin

icsel ya da dissal yollarla biliylimesi gerekir.

1.2.1. i¢csel Biiyiime

Icsel biiyiime isletmenin faaliyetleri sonucunda mevcut tiizel kisiligi
igerisinde tirettigi ya da disardan elde ettigi kaynaklari1 yeni yatirim alanlarina

yatirarak degerlendirmesi sonucu gerceklestirdigi biiyiimedir.

'Arikan O. (Eyliil 2004).Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlarinda Yapilan Son
Degisikliklerle Isletm@: Birlesmelerinin Finansal Raporlanmasi. Muhasebe ve Denetime Bakig
’Muhasebe Portali — Isletme Nedir ?(b.t.).10 Subat 2008, http://www.okanyildiz.com/muhasebe/
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1.2.2. Digsal Biiyiime

Dissal biiylime ise isletmenin diger isletmelere yatirim yapmak amaciyla bir

veya birden fazla igletmenin tamamini ya da bir boliimiinii satin alma yoluyla

biiylimesi olarak tanimlanmaktadir (Ugur, 1998).

1.2.2.1. Digsal Biiyiimenin Amaclari

Genel olarak digsal biiylimenin amaglar1 birlesme ve satin alma amaciyla

ya da is ortakligi kurmak amaciyla birlesme olarak ikiye ayrilmaktadir.

Birlesme ve satin alma amaciyla birlesmeler asagidaki alt baglhiklarda

incelenmektedir.

Azinlik Hissenin Satin Alinmast
Is Ortaklig1 (Joint Venture) (%50 - %50)
Cogunluk Hissenin Satin Alinmasi

Tamaminin Satin Alinmasi

Is ortaklign kurmak amaciyla birlesmeler ise asagidaki alt basliklarda

incelenmektedir.

Imtiyaz (Franchise)
Proje Bazinda Is Birlikleri
Fason Uretim

Dagitim Kanal1 Anlagmalari

Gerek birlesme ve satin alma amaciyla gerekse is ortakligi kurmak

amaciyla bir araya gelen isletmelerin, bu birlesmelerden bazi temel

beklentileri bulunmaktadir. Bu beklentiler asagidaki alt bagliklarda

incelenmektedir.

12



1.2.2.1.1. Verimliligi Arttirmak

Yapilan amprik calismalar sonunda, verimliligin artmasina sebep olan iki
teori bulunmustur. Bunlardan birincisi disiplinle ilgili birlesmeler, ikincisi ise

sinerjik etki ile ilgili birlesmeler olarak adlandirilmistir.

Disiplinle ilgili birlesmelerde, birlesilen isletmedeki yonetimin hedefi
sadece kar maksimizasyonundan ibaret degildir. Satin alan isletmenin asil
hedefi, diisiikk maliyetle durumu parlak olmayan biiyiik bir isletmeyi satin
almak ve yOnetimin basina basarili ve tecriibeli yoneticiler atayarak, sirketin

degerini yillar i¢inde ytikseltmektir.

Sinerjik etki ile birlesmelerde ise, disiplinle ilgili birlesmeler teorisinin
tersine, satin alan isletmenin asil hedefi kdr maksimizasyonu oldugu igin,
karhilik ve performans diizeyi yiiksek isletmelerle birlesme yolunu tercih
etmektedir. Bu teoriye inanan yoneticiler, kiigiilk ama giiclii bir igletmeyle
birlesmenin, sinerjik bir etki yaratarak verimlilik diizeylerini birlesme Oncesine
gore ¢cok daha hizli bir ivmeyle arttiracagina inanirlar (Lichtenberg ve Siegel,
1992). Sinerjik etkiden ifade edilmek istenen iki isletmenin kolektif ekonomik
giiclinlin, her iki isletmenin tek basma olan ekonomik giiclinden daha fazla

olmasi1 durumudur.

ABD’de yapilan bir baska calismada ise disiplinle ilgili birlesme teorisi ile
sinerjik etki ile birlesme teorisi kiyaslanmis, satin alan firmalarin iiretim ve
verimlilik diizeyi yiiksek olan isletmelerle birleserek sinerjik etkinin yarattig

verimlilik artisindan faydalanma amacim giittiikleri gdzlenmistir".

* Nguyen S. V., Ollinger M. (August 2006), Mergers and Acquisitions and Productivity in the U.S.
Meat Product industries: Evidence from the Micro Data. American Agricultural Economics
Association. 19 Subat 2008, EBSCO veritabani.
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1.2.2.1.2. Ol¢ek Ekonomisinden Faydalanmak

Digsal biiyiime, baska bir ifade ile isletme birlesmelerindeki amaglardan bir
digeri olcek ekonomilerinden yararlanmaktir. Olgek ekonomisi kavrami
maliyetin en aza indirildigi, yani liretimin artmasiyla iggiicli ve makinelerin
uzmanlagarak maliyeti diisiirmesi durumunu ag1klamaktad1r4. Isletmeler
birleserek daha biiyiik olgekte bir isletme meydana getirdigi i¢in aragtirma ve
gelistirme faaliyetlerinin daha etkin sekilde yiiriitiillmesi, yonetici ve personel
kalitelerinin artmasi, biiyiik Olcekteki tiretimlerin maliyetleri diislirmesi,

risklerin azaltilmas1 amaglanmaktadir.

Asagidaki grafikte, birlesme ve satin alma yoluyla biiyiimenin, tek basina

biliyiimeye gore daha avantajli oldugu, karlilik acisindan daha hizli sonug

aldig1 goriilmektedir.

Karhhk
Kiiciik, Spesifik Biiyiik, Global
Alanda Sirketler

Uzmanhg olan

/

N

Strateji: Organik
Biiyiime veya
Birlesme/Satin
Alma

Pazar Pay1

Kaynak: Pwc Tirkiye, V. Coziim Ortaklig1 Platformu, 2006 Raporu

*Ansal H. ve Cetindamar D.(10 Kasim 2003). Teknolojik Gelismelerin Olcek Ekonomisine Etkisi.10
Subat 2008, http://arsiv.mmo.org.tr/pdf/10113.pdf
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1.2.2.1.3. Yetenekli Yonetime Sahip Olma Arzusu

Isletme birlesmelerindeki bir baska amag ise yetenekli yonetime sahip olma
arzusudur. Yetenekli ve basarili yoneticilere sahip olan isletmelerle birlesen
diger isletmeler, iist diizey yonetimin deneyimlerinden faydalanarak potansiyel

mal ve hizmet kalitelerini yiikseltebilirler.

ABD’de 1977 — 1987 yillar1 arasinda, gida ve igecek sektoriinde yapilan bir
arastirmada, birlesen isletmedeki yonetim degisikliginin, satin alan isletmenin
iretim ve biiylime rakamlarmi dogru orantili olarak etkiledigi, birlesme
sonrasindaki bu rakamlarda hizli bir artis ortaya c¢iktigi gorilmiistiir

(McGuckin ve Nguyen, 1995).

1.2.2.1.4. i¢sel Biiyiimeye Gore Avantajlar

Isletmelerin digsal biiyiimeyi secmelerindeki sebeplerden biri de
birlesmenin igsel biiyiimeye gore daha avantajli olmasidir. Ciinkii digsal
biiylime igsel biiyiimeye gore daha az masrafli oldugu gibi, finansmani da daha
kolaydir. Igsel biiyiimede firmalar arasi rekabet artarken, dissal biiyiimede
firma sayisinin azalmasindan dolay1 rekabet azalir ve bdylece isletme

olusabilecek risklerden kendini korumus olur.

1.2.2.1.5. Finansman Kolayhg

Isletme birlesmelerinde saglanan faydalardan biri de finansman
kolayligidir. Birlesen isletmelerin bor¢lanma kapasitesi isletmelerin tek tek
bor¢lanma kapasitelerinden fazla oldugu gibi, risklilik diizeylerinin
diismesinden dolay1 birlesen isletmeler daha diisiik faizlerle borglanma

imkanina sahip olmaktadir (Ugur, 1998).



1.2.2.1.6. Vergi Avantaji

Vergi avantajindan faydalanmak isletme birlesmelerindeki en Onemli
amaglardan biridir. Vergi kanunlar1 ¢ercevesinde zarar indiriminden de
faydalanmak miimkiin oldugu lizere bir¢ok sirket bu amacla birlesme karari
almaktadir. Isletmelerden birinin mevcut zararmi gelecekte elde edecegi
karlardan mahsup etme imkani varsa, karli olan bir baska isletmeyle birlesip
zarar indirimi dolayisiyla birlesme nedeniyle diisen karlar iizerinden vergi
6dememe avantajindan yararlanabilir’. Yine sikca rastlanan bir baska durum
ise ayn1 holding biinyesindeki iki sirketin zararda olan sirketten vergi indirimi
saglanacagindan otiirii karli olan sirketle birlesmeye calismasidir. Bunun en
tipik 6rnegi Cukurova grubuna ait olan Yapi Kredi Bankasi ile 2001°de
yasanan ekonomik krizin ardindan zarar agiklayan yine ayni gruba ait
Pamukbank’in birlestirilme talebidir. Sonug¢ olarak BDDK Pamukbank’in
TMSF’ye devrine karar vermistir(Y oriik, 2002).

1.2.2.1.7. Diger Amaclar

Yukarida sayilanlarin disinda isletme birlesmelerindeki amagclar, satin alan
sitketin sahip oldugu sinai haklara sahip olmak (patent, lisans, know-how
vb.),isletme teknoloji yogun bir alanda faaliyet gosteriyorsa satin alan
isletmenin sahip oldugu yeni teknolojiden faydalanmak, biiyiik bir isletme
yaratma arzusu ve psikolojik nedenler (firmanin siirekliliginin tehlikeye

diisebilecegi korkusu, biiyiime hirs1 vb.) olarak ¢ogaltilabilir.

? Sirket Birlesmesi (b.t.). 12 Subat 2008, http://www.isletme.biz/content/view/1272/27/



1.3.Birlesme Tiirleri

Isletme birlesmelerini biiyiime acisindan igsel ve dissal olarak inceledikten
sonra, digsal biiyiimeyi de kendi i¢inde ikiye ayirmak miimkiindiir. Digsal
biiylime, bir bagka ifade ile isletme birlesmeleri ekonomik agidan dikey, yatay,

karma ve cografi birlesme olarak dorde ayrilir.

1.3.1.Dikey Birlesme

Dikey birlesme, mal veya hizmet iireten bir firmanin o mal veya hizmeti
iretme siireci igersinde bulunan diger firmalarla Dbirlesmesi olarak
tanimlanmaktadir. Dikey birlesmenin amaci isletmenin piyasadaki rekabet
giiclinii arttirmaktir. Dikey birlesme de kendi icinde geriye dogru ve ileriye

dogru birlesme olmak iizere ikiye ayrilmaktadir.

1.3.1.1. Geriye Dogru Dikey Birlesme

Geriye dogru dikey birlesmeye 6rnek olarak dokuma fabrikasinin bir iplik
isletmesiyle birlesmesi Ornek olarak verilebilir. Bu durumda satin alan
isletmenin (dokuma fabrikasi) hammaddesi satin alinan isletmenin (iplik
isletmesi) ¢iktisini olusturmaktadir. Bu sayede satin alan isletme ilk madde ve
malzeme tedarikinin denetimini elinde bulundurur ve yiliksek hammadde

maliyetinden kendini korumus olur.

1.3.1.2. ileriye Dogru Dikey Birlesme

Ileriye dogru dikey birlesmede ise bu durum ters sekilde isler. Satin alan

isletmenin ¢iktis1 satin alinan isletmenin hammaddesini meydana getirir. Bu
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1.3.2.

1.3.3.

duruma Ornek olarak Coca Cola firmasmin sise ireticileriyle birlesmesi
verilebilir. Boylelikle isletmenin mallarin1 satan firmayla birlesmesi arz
asamasindaki denetimini kuvvetlendirir. ABD’de giderek yayginlasan
franchising anlasmalar1 da ileriye dogru dikey birlesmelere 6rnek olarak
gosterilebilir. Franchising alan isletme asil isletmenin mal ve hizmetlerinin

satilmasi1 ve dagitilmasi islemini iistlenmektedir.

Yatay Birlesme

Yatay birlesme, ayni faaliyet alaninda mal ve hizmet iireten firmalarin
birlesmesi olarak tanimlanmaktadir. Bu tiir birlesmelerin amaci, isletmelerin
faaliyet alanini genisletmek, liretim hacmini arttirarak maliyeti diisiirmek ve
ayni faaliyet alanindaki rakip isletmelere karsi gili¢ elde etmek hatta rekabet
ortamimi yok etmek olarak siralanabilir.® Bu tiir birlesmelere 6rnek olarak
perakende devlerinden Migros’un Tansas’1 satin almasi, Carrefour’un Gima’y1

satin almas1 gosterilebilir.

Karma Birlesme

Karma birlesmede dogrudan birbiriyle ilgili olmayan faaliyet alanlarinda
bulunan isletmeler arasinda olabildigi gibi, benzer iirlin satan, ortak bir pazari
paylasan, dagitim kanallar1 ve iiretim aglar1 ortak olan isletmelerin birlesmesi
seklinde de olabilir. ABD’de 1965-1975 yillar1 arasinda sik¢a rastlanan bu
birlesme tiirii {iriin ya da pazar genisletmek amacini tasimaktadir. Ornek olarak

Phillip Morris — Kraft, Pepsico — Pizza Hut birlesmeleri verilebilir.

® Ulukan, C. (4 Subat 2008) Genel Isletme 12 Subat 2008,

.http://ftp.anadolu.edu.tr/videocon/genel %2 0isletme/g%C4%B04-04.02.2008.ppt#265,11,Slayt 11
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1.3.4. Cografi Birlesme

Bir baska birlesme tiiri cografi birlesmedir. Buradaki amag isletmelerin
bulunduklar1 {ilke sinirlar1 disina ¢ikarak, uluslararasi alanda faaliyetlerini
genisletmektir. AOL — Time Warner birlesmesi cografi birlesmeye Ornek
olarak gosterilebilir’.

Muhasebe acgisindan ele alindiginda ise isletme birlesmeleri varlik alimi
veya ortaklik haklarinin alimi olmak {izere ikiye ayrilmaktadir. Varlk
alimindan kasit satin alan isletmenin satin alinan isletmenin tim varlik ve
yuiktimliiliiklerini satin almasi durumudur. Bu durumda satin alinan igletmenin
tiizel kisiligi sona erer. Ortaklik haklarinin satin alinmasi ise isletmenin, satin
alman firmanm ortaklik haklarinin timiinii ya da bir kismini satin almasi
seklinde gerceklesir. Fakat bu durumda varlik alimindan farkli olarak satin

alman isletmenin tiizel kisiligi sona ermez (Karapinar, 2006).

1.4. Isletme Birlesmelerinde Karsilasilan Sorunlar

Isletme birlesmeleri asagidaki sorunlar1 da beraberinde getirebildiginden,

bunlara kisaca deginilmesi gerekmektedir.

e Is Durumunun Belirsizligi
e Psikolojik Olumsuzluklar
e Serefiye ve Sektorel Farkliliklar

e Diger Sorunlar

" Hiindiir, B. (15 Agustos 2006). Sirket Birlesmeleri ve Satin Almalari. 12 Subat 2008,
http://www.ikademi.com/isletmeler-arasi-iliskiler/1269-sirket-birlesmeleri-ve-satin-almalari.html
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1.4.1.

1.4.2.

Is Durumunun Belirsizligi

Sirket birlesmelerinin igletmelere sagladigi olumlu sonuglarin yani sira bir
takim olumsuz neticelerle de karsilasilmaktadir. Bunlardan bir tanesi is
belirsizligi durumudur. iki ya da daha fazla isletmenin birlesmesi durumunda
calisanlar ¢alisma alanlarinin daralacagi boylelikle isten ¢ikarilabilecekleri
kaygisina kapilirlar. Birlesmede satin alinan isletmenin ya da dagilan
ortakligin ¢alisanlarla yaptiklari is sozlesmeleri kural olarak birlesmeden sonra
da devam etse bile birlesme gergeklestirildikten sonra satin alan ya da yeni
kurulan ortaklik yeniden yapilanma gerekgesiyle tazminatlar1 6demek
kosuluyla is sozlesmelerini iptal edebilir. Bu durum ¢alisanlarin is
performanslarini olumsuz etkileyecegi gibi, yeni diizene adaptasyon siirecini

de zora sokmaktadir (S6nmez, 2000).

Psikolojik Nedenlerden Dogan Olumsuzluklar

Yeterli derecede On arastirmanin yapilmamasindan dolayi, risk hesaplamasi
eksik yapilir ya da yonetim profili objektif degerlendirilemez. Aslinda bu ve
buna benzer aksakliklarin ardinda stratejiden yoksun bir yonetimin varlig
mevcuttur. Bu gibi yonetim kadrolarinin birlesme karar1 almalarinda gesitli
psikolojik unsurlar ortaya ¢ikar. Bunlardan bazilari, sektdrde ¢ogu firma
birlesme karar1 aldiysa, bunlarin gerisinde kalmamak i¢in birlesme karari
almak, ¢evredeki birlesme modellerini kendi firmasina uymamasina ragmen
ornek almak, yonetsel ego, sektdrdeki durgunlugun getirdigi asir1 kaygi, asiri

iyimser sinerjik etki beklentisi olarak siralanabilir.
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Bu sebepler her ne kadar birlesmelerde, psikolojik etkinin olas1 oldugunu
aciklasa da, bu gibi sebeplerin birlesme ve satin alma kararlarinda bir

motivasyon araci olarak algilanmamasi gerekir®.

1.4.3. Serefiye ve Sektorel Farkhihklar

Serefiye, Tiirkiye Muhasebe Standartlari’nin (TMS) tanimina gore, tek
olarak tamimlanamayan ve ayr1 olarak kaydedilemeyen varliklardan
kaynaklanan gelecekteki ekonomik fayda olarak tanimlanmaktadir. Serefiyenin
igcine, hesaplanmasi olduk¢a zor maddi olmayan bir takim 6geler girmektedir.
Bu 06gelerin i¢inde hesaplanmasi en zor olani ise satin alinan firmanin
gelecekteki karlilik oranidir. Gelecekteki karlilik oraninin hesaplanmasinda
organizasyonun kiiltiiri, yonetim kalitesi, sirketin canlilig1 ile o sektore ait
miisteri ve pazar paylarimin verileri gibi ¢ok cesitli faktorler kullanilmaktadir.
Bu faktorlerin her birinin giivenilirligi serefiyenin tutarmi etkiledigi {izere
isletmelerin serefiyeyi asir1 iyimser beklentiler dahilinde hesaplamalari, ¢ok
yiliksek borg¢ yiikii altina girmelerine ve bu iyimser hesaplamalarin ileriki
donemlerde tutmamasindan dolayr borglarin1  6deyememelerine  yol

agmaktadir.

Isletmelerin yamilgiya diistiikleri ikinci konu ise farklilik (disparity)
kavramidir. Farklilik kavrami, sektorel farkliliklar olabilecegi gibi, yonetsel
farkliliklar da olabilir. Sektorel farkliliklara 6rnek olarak bir tur sirketinin bir
sigorta sirketiyle birlesme karari almasi gosterilebilir. Bu gibi durumlarda,
sitket yoneticileri satin aldiklar1 sirketin operasyonel vaziyetiyle ilgili fikir
sahibi olmadiklar1 i¢in sinerjik bir etki ¢ogunlukla olusmaz ve birlesme

basarisizlikla sonuglanir. Yonetsel farkliliga 6rnek olarak bir Japon firmasi ile

¥ Lynch, J. G., Lind, B. (2002). Escaping Merger and Acquisition Madness. Strategy and
Leadership. 20 Subat 2008, EBSCO veritabani.
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bir Tiirk sirketin birlesmesi verilebilir. Farklilik kavramini banka birlesmeleri
acisindan da incelemek gerekir. Nitekim iki banka her ne kadar benzer
tabanlarda isletmeler olarak goriinse de, miisteri iliskileri arasindaki
uyumsuzluk birlesmelerde bazi olumsuzluklara yol agabilir. Bu duruma 6rnek

olarak ticari bir banka ile yatirim bankasinin birlesmesi gosterilebilir’.

Sirket birlesmeleri, yapilan bir arastirmada serefiye ve farklilik kavramlari

acisindan dort kategoride incelenmistir.

1. Yiksek Serefiye — Distik Farklilik: Bu tip birlesmelerde sektor ve
pazar aglar1 benzer 6zellik gostermekte, fakat birlesen sirketin miisteri
iligkileri ve sektordeki uzmanligi serefiye tutarini yiikselttigi i¢in satin
alan firma bu avantaji kullanmak i¢in bu tutar1 6demeyi kabul
etmektedir. Boyle bir durumda basarili bir planlamanin yapilmasi,
kiltiirleri  yakinlagtirma  stratejilerinin ~ uygulanmasi  gerekir.
Aragtirmada bu tiir birlesmelere planla ve ilerle (plan and prosper) adi
verilmistir. Aksi takdirde isletme birlesmelerinden beklenen

performans elde edilemez.

2. Yiiksek Serefiye — Yiiksek Farklilik: Bu birlesme tipi, daha ¢ok uzun
vadeli yapilan yatirimlara benzetilmektedir. Isletmeler arasindaki
farkliliklarin yiiksek oldugu bu tiir durumlarda finansal sistemlerin
entegrasyonuna onem vermek gerekmektedir. Boylelikle kisa vadede
kar maximizasyonu saglanamasa da, uzun vadede karlilik oranlar
ylikseltilebilir. Bu sebeple, arastirmada bu birlesme tiiriine ayakta kal

ve birakma (stand and hold) ad1 verilmistir.

3. Diisiik Serefiye — Yiiksek Farklilik: Parcala ya da sat (segment or sell)

olarak adlandirilan bu birlesme tiirii en istenmeyen birlesme modelidir.

? Lynch, J. G., Lind, B. (2002). Escaping Merger and Acquisition Madness. Strategy and
Leadership. 20 Subat 2008, EBSCO veritabani
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Clinki satin alan firmanin birlesen firmanin bulundugu sektdr yapisiyla
ilgili yeterli bilgisi yoktur. Ayrica birlesen firmanin miisteri portfoyt
ya da pazar payr olarak satin alan firmaya katabilecegi olumlu bir
degeri de bulunmamaktadir. Bu tip birlesmeler kimi zaman dikey
birlesmeler agisindan tercih edilse de ge¢mis veriler incelendiginde,

basarililik oranlari ¢ok diisiik seviyelerde kalmaktadir.

4. Diisiik Serefiye — Diisiik Farklilik: Yapilan arastirmada birles ve biiyii
(merge and grow) olarak adlandirilan bu birlesme tiiri en klasik
birlesme tiirii olmakla birlikte, pazar paymi genisletmeye yonelik bir
girisimdir. Bu  birlesme tiirinlin  basarili  olmasinin  sebebi,
isletmelerdeki  gereksiz harcamalar1 kisarak, gelirleri arttirma

stratejisinin izlenmesidir.

Yukarida agiklanan birlesme tiirlerinin grafiksel gosterimi asagidaki

gibidir'
Yiiksek Serefiye
Planla ve Ayakta Kal ve
Tlerle Birakma
Diisiik Farklhihik Yiiksek Farklhihik

Birles ve Parcala ya da
Biiyii Sat

Diisiik Serefiye

' Pricewaterhousecoopers M&A Report. (1996). Pricewaterhousecoopers M&A Report Lajoux
and Weston’da yayinlanmigtir.
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1.4.4. Diger Sorunlar

Isletme birlesmelerindeki diger olumsuz sebepler, birlesmenin gerekli olup
olmadiginin isletmelerce yeterli diizeyde analiz edilmemis olmasi, satin alinan
firma hakkinda yeteri kadar inceleme ve On calisma yapilmamasi, satin alan
isletmenin firma degerlemesini dikkatlice yapmamasi ve neticesinde yliksek
degerlemeden dolay1 satin alinan firmaya fazla 6deme yapilmasi, birlesme
sonrast kurumsal yapilanmanin Onemsenmemesi ya da dogru bir sekilde
planlanmamasi, kaliteli ¢alisanlarin isine son verilirken basarisiz yonetimin
devam etmesi ve son olarak birlesmeden umulan sinerjinin ger¢eklesmemesi

olarak ac¢iklanabilir (Y6riik 2002).

Mercer Management Consulting sirketinin yaptig1 bir arastirmada, 1990 —
1996 yillar1 arasinda gergeklesen isletme birlesmelerinin yaklasik olarak
yarisinda, ortaklarin elindeki hisse senetlerinde asir1 deger kayiplar1 yaganmig
oldugu goriilmiistiir. Yapilan calismada IBM sirketinin Lotus firmasiyla
birlesmesi 6rnek olarak verilmistir. IBM’in Lotus firmasini satin almak icin
3.5 milyar dolar 6dedigi, fakat hissedarlarin bu birlesmeden olumsuz yonde
etkilendigi, Lotus firmasinin sahip oldugu varliklarin ger¢ege uygun degerinin,

0denen meblagin ¢ok ¢ok altinda kaldigi anlagilmistir.

Buna ek olarak uluslararasi denetim sirketlerinden PWC’nin (Price
Waterhouse Coopers) isletme birlesmeleriyle ilgili yaptig1 bir arastirmada,
satin alan sirketlerin {i¢te ikisinde, birlesme tescil ve ilan edildikten sonra,
ortaklarin elindeki hisse senetlerinde asir1 deger kayiplari yasandigi, bu
sirketlerin ticte birinin karlilik oranlarinin, bir yil sonra bile emsal sirketlerin

karlilik oranlarinin gerisinde kaldig1 goriilmiistiir' .

" Lynch, J. G., Lind, B. (2002). Escaping Merger and Acquisition Madness. Strategy and
Leadership. Retrieved February 20, 2008, from EBSCO database
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2. BOLUM

TARIHI SURECTE iSLETME BiRLESMELERI

2.1.Isletme Birlesmelerinin Tarihcesi

Dedhia (2004), isletme birlesmelerini tarihsel olarak dort ana baglikta

incelemistir.

e 1920’lerde oligopol birlesmelere tanik olunmustur.

e 1960’larda iirlin ya da hizmet ¢esitlendirmesine gidilmistir.

e 1980’lerde pazar pay1 6nem kazanmustir.

e 1990’larda devlet kontrollerinin tedricen kaldirilmasinin ardindan

konsolidasyonun yayginlastigi goriilmiistiir'~.

Yukaridaki ayirim, dalga (wave) olarak tabir edilen, birgok sektorde, cok
fazla sayida birlesmenin gerceklestigi donemler olarak kategorize
edilmektedir. Bu donemler birlesmelerin hiz kazandigi zamanlarda baslar,
birlesmelerde ani diisiislerin yasandig1 zamanlarda ise son bulur (Reid, 1968).
Bu dalgalar1 anlamak birlesmelerin dogasini anlamak agisindan ¢ok dnemlidir
clinkli sektorel dagilimin yeniden yapilandirilmasi, kollektif stratejilerin
diizenlenmesi, birlesmeye konu olan organizasyonlarin kiiltiirel degisimini bu

dalgalar belirlemektedir.

2 Dedhia, N., S., (2004). Quality Imperatives for Global Acquisitions and Mergers. Total Quality
Management and Business Excellence. 22 Subat 2008, EBSCO veritabani.
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Diinyada yasanan birlesme dalgalar {i¢ evrede incelenmistir.
o Gelisim
e Yaymim

e Dagilim

Gelisim evresi, ekonomik, politik, teknolojik ve sosyal bir takim makro
faktdrlerden olusur. Ornegin 1920 ve 1960 yillarindaki dalgalarin asir1 refah
doneminin ve pazardaki yatirnm enstriimanlarina getirilen sigortalarin
rehavetinden kaynaklandigi one siiriilmektedir. 1980°’lerde yasanan dalganin
sebebi ise donemin ABD baskan1 Ronald Reagan’in yOnetiminin sagladigi
asir1 gliven ortaminin ve rekabeti destekleyen yeniden diizenlemelerin, ABD
sirketlerinin uluslararasi pazarlarda rekabet giiciinli kuvvetlendirmesinden ileri
gelmektedir. 1990 yilinda yasanan son dalga ise, teknolojik ilerleme, tliretim
giderlerinin azaltilmasi, medya ve telekomiinikasyon sektorlerine getirilen
yapisal ve diizenleyici reformlar ile rekabet ortaminin artmasi gibi faktorlerden

etkilenerek ortaya ¢ikmustir.

1980 ve 1990 yillarinda yasanan dalgalarin bir baska ortak sebebi ise
piyasada yasanan belirsizlik durumudur. Belirsizlik durumu kisaca, problemin
ne oldugu, sirketlerin gergekte ne istedigi, ve istenilen seyin nasil elde
edilecegi ve basarinin nasil dlgiilece8i sorularinin yanitsiz kalmasindan ileri
gelmektedir (Rhinesmith, 1993). Bunlarin yami sira Avrupa Birligi’nin
kurulmasi, Cin, Sovyet Rusya ve Dogu Avrupa’nin i¢inde bulundugu politik
ve ekonomik kosullar da, dalgalarin gelisim evresine girmesine ve isletme
yoneticilerinin bu bilinmeyen unsurlarla basa ¢ikabilmek i¢in firmalarini
birlesme ¢abasina siiriiklemesine sebep olarak gosterilebilir (Brenner ve

Shapira, 1983).

Dalga donemlerinin gelisim evresinde bircok basarili birlesmeyle

karsilagilmistir. 1980 dalgasinin baslarinda dev petrol iireticilerinden
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McDermott’un, buhar kazani imalati1 yapan Babcock&Wilcox ile birlesmesinin
hisse senedi fiyatlarini ikiye katlamasi, ardindan 1982 yilinda, Quaker Oats
sirketi ile Stokely birlesmesi bu basarilara 6rnek olarak gosterilebilir. Son
dalgada basar1 listesinde adi gecen birlesmelerin arasinda, 1991 yilinda
Chemical Bank — Manufacturer Hanover, 1992 yilinda Newell Co. — Sanford,
1993 yilinda ise Mattel — Fisher Price birlesmeleri sayilabilir. Bu basari
hikayelerinin artmasi, birlesmelere mesruluk kazandirirken, bir yandan
birlesme sayilarini artan bir oranda tetiklemis ve yayinim evresi olarak tabir
edilen donemi baslatmistir. Yaymim evresini, eksik bilgi, basitlestirme,
rekabet ortaminda gdézden kagan problemler, verilen taahhiitlerin yarattig
gerginlik ve yoneticilerin bencil kararlar1 gibi pek ¢ok mikro faktor
etkilemistir. Belirsizlik ortaminda stratejik planlamadan yoksun kalan
isletmeler, kisir aragtirma sonuglart dogrultusunda, calkantili ekonomik
kosullarin yarattig1 degiskenleri hesaba katmaksizin harekete ge¢mistir. Pek
cok isletmenin konsolidasyon ¢ilginligina kapildigit bu donemde, kimi
isletmeler birlesmenin yaratacagi olumsuzluklari goz ardi ederek, ilk etapta
bile cazip goriinmeyen birlesmelerin i¢inde yer almislardir (Anand ve Singh,

1997).

Dagilma evresi olarak nitelenen, plansiz birlesmelerin basarisizliklarindan
kaynaklanan bu donem, olumlu olarak baslayan bu dalgalarin nasil bir anda
olumsuz sonuglar dogurdugunu agiklamaktadir. Bu duruma sebep olan 6geler,
birlesme ve satin almalarda yasanan doygunluk, giderek artan basarisizlik
hikayeleri, medyanin yanlis ydnlendirmesi, fakat en Onemlisi ekonomide

.. e 1
yasanan istikrarsizlik ortami olarak siralanabilir'?.

Birlesme ve satin almalarda yasanan doygunluk, biiyiik organizasyonlarin

ve holdinglerin, kiiciik isletmeleri biinyelerine katmalariyla birlikte, gerek

1 Auster, E.,R., Sirower, M., L. (2002). The Dynamics of Merger and Acquisition Waves: A Three
— Stage Conceptual Framework with Implications for Practice. The Journal of Applied Behavioral
Science. 26 Subat 2008, EBSCO veritabani
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biiyiikliik, gerekse nitelik olarak isletmelerin birbirine benzer hale gelmeleriyle
baslar. Yani ilk basta birlesmeleri tetikleyici unsur olarak ortaya ¢ikan iiriin
veya hizmet genisletme ve gelistirme arzusu, son evrede olumsuz bir faktor
olarak kendini gostermektedir. Nitekim biitiin birlesen firmalarin, {iriin ve
hizmet kalitesi birbirine yakinsamakta, dolayisiyla bir firmanin diger bir
firmadan olumlu ya da olumsuz bir farki kalmamaktadir. Boylece birlesmenin
sirketlere getirdigi goérece avantajlar zamanla ortadan kalkmaya baglar ve
dagilma evresi isletmeler acisindan kaginilmaz olur. 1990’larda biiyiik dlgekli
birlesmelerden Daimler — Chrysler, Newell — Rubbermaid, Conseco — Green
Tree, Mattel — Learning Company, First Union — Money Store ve CUC — HFS
birlesmelerinin basarisizlikla sonuglanmasi dagilma evresinin bir sonucu

olarak gosterilebilir (Deogun, 1999; Nyberg, 2000).

Isletme birlesmeleri tarihsel olarak incelendiginde, birlesme rakamlarinda
1990’11 yillarda hizli bir artis oldugu, daha sonra 2001 ve 2003 yillarinda bu
rakamlarin azalma egilimi gosterdigi dikkati cekmektedir. Bu azalmaya sebep

olan unsurlar1 asagidaki gibi siralamak miimkiindiir.

1. Internet ve teknoloji sektdriinde yasanan daralma

2. A.B.D’de yasanan 11 Eyliil Olaylari’nin yarattigi panik havasi ve
belirsizlik

3. 2000 yilindan once plansiz biiyliyen sirketlerin, biiylime hedeflerini
revize etmeleri ve tutucu biiylime politikalarina yonelmeleri

4. Bankalarin, kredi verme kosullarin1 zorlastirmalari

Son birkag senede ise, yatirimeilarin yatirimlarini hizlandirdiklar: ve daha
cok risk alarak biiyiimeye yoOneldikleri goézlenmektedir. Bunun yani sira
sirketlerin bor¢clanma oranlar1 azalirken likidite oranlar1 artis gostermis, bu da
piyasada yatirima yonelik yiliksek miktarda nakit birikimine yol a¢mustir.

Teknoloji ve telekomiinikasyon sektorlerini de olumlu yonde etkileyen bu
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durum sirketleri internete daha fazla yatirim yapmaya yonlendirmistir. Ayrica
Cin ve Hindistan’daki sirketlerin piyasadan biiyiikk capli alimlar yapmaya
baglamalari, fiyatlarin yiikselmesine ve nihayet 2004 yilindan itibaren birlesme
ve satin alma islemlerinin daha Onceki senelere gore hizla artmasina neden

olmustur.

2005 yilinda diinyadaki birlesme ve satin alma islemlerinin %78’1 ABD
ve Bat1 Avrupa’da gergeklesirken, bu rakam 2006 yilinda %72’ye gerilemistir.
2005 yilinda birlesme ve satin almalarda en biiyilik pay1 %24’le finansal hizmet
sektorii olustururken, 2006 yilinda en biiyiik payr %22 ile enerji sektorii ele

gegirmistir14.

Diinya’daki en bilinen isletme satin alma ve birlesmelerinden bazilari
asagida verilmistir'.

e Exxon — Mobil (Petrol)

e American Airlines, AA — Trans World Airlines, TWA (Havacilik)

e Digital Equipment Corporation, DEC — Compaq (Teknoloji)

e Hewlett Packard, HP — Compaq (Teknoloji)

e Daimler Benz — Chrysler (Otomobil)

e British Standards Institution, BSI — US/Canada ISO (Hizmet)

e Seagate — Conner Peripherals (Teknoloji)

e AOL - Time Warner (Telekominikasyon)

' Cem, O., Toparlak, Y., Eyigiin, G., Serdar, N., (2006). Birlesme ve Satin Alma islemleri Sirket
Degerlemeleri. Pwc Tiirkiye V. C6ziim Ortaklig1 Platformu.

" Dedhia, N., S., (2004). Quality Imperatives for Global Acquisitions and Mergers. Total Quality
Management and Business Excellence. Retrieved February 22, 2008, from EBSCO database
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2.1.1. ABD’de isletme Birlesmeleri

ABD’deki isletme birlesmelerinin tarihgesi incelendiginde &ncelikle
birlesmelerin en yogun oldugu dénemin hisse senedi fiyatlarinin yiikselmeye
bagladigi donemler oldugu dikkati ¢ekmektedir. Bu sebepledir ki tarihte
isletme birlesmelerinin sayis1 belli donemlerde biiyiik patlamalar halinde
kendini gostermis, her patlamanin ardindan belli siire bir durgunluk donemi

yasanmistir.

2.1.1.1. Birinci Dalga

Ik patlama, birinci dalga olarak da tabir edilen donem 1897 — 1904 yillar
aras1 meydana gelmistir. Birlesmelerin %84’ yatay birlesmelerden, %12’si ise
dikey birlesmelerden olusmaktadir. Bu dalganin baslamasindaki en biiytlik
sebepler arasinda 1893 yilinda ABD’de yasanan ekonomik krizin toparlanma
slirecine girmesi ve ulagim sisteminin gelismesi olarak gosterilebilir. Bu
donemdeki birlesmelerin en 6nemli 6zelligi biiylik tekellesmelerin ortaya
cikmastyla cesitli endiistri dallarinda hizlhi diisiislerin yasanmasina neden
olmasidir. Donemin sona ermesinde ise 1904’te yasanan sermaye piyasasi
kargasasi ile gemi insa sanayinin 1900’lerin basinda ¢okiisii etkili olmustur

(Ugur, 1998).

2.1.1.2. ikinci Dalga

Ikinci dalga 1916-1929 yillar1 arasinda yasanmustir. Bu dénemde
birlesmelerin %70°1 yatay birlesme, geri kalam1 dikey birlesme olmak {izere
toplam 2943 birlesme meydana gelmistir. Birinci birlesme dalgasindan farkli
olarak bu donem oligopol olusumlarin ortaya ¢ikmasina yol agmistir. Bunun

sebebi ise 1ilk dalgada yasanan monopol birlesmelerin Onlenmeye



calisilmasindan ileri gelmektedir. Bu nedenle bu donem yatay birlesmelerden
ziyade dikey birlesmelere tanik olmus, 1929 tarihinde New York borsasinin

cokiisiiyle birlesmeler sona ermistir.

2.1.1.3. Ugiincii Dalga

Isletme birlesmelerinde iigiincii dalga 1965-1969 yillar arasinda meydana
gelmistir. Bu donemin ise tipik ozelligi kiiciik firmalarin biiyiik firmalar
devralmaya calistigi karma birlesme modelinin yayginlasmasidir. 25,000
sirketin ortadan kalktig1 6,000 sirketin birlestigi bu donem karma birlesmenin
rekabeti engellememesinden dolayr ABD ekonomisini olumsuz ydnde
etkilememistir. Fakat bu durumdan karma birlesmelerin ekonomiye faydali
oldugu sonucu ¢ikmamalidir. Endiistriyel anlamda g¢esitlilik saglamakla
birlikte, karma birlesmelerin ileriki donemlerde basarisiz oldugu anlasilmus,

uzmanlasmay1 olumsuz yonde etkilemesi bu basarisizliga sebep gosterilmistir.

2.1.1.4. Dordiincii Dalga

Dérdiincti dalga 1981-1989 yillart aras1 ortaya ¢ikmistir. Bu donemde daha
onceki hicbir donemde rastlanmayan dligmanca ele gegirme stratejisi,
sirketlerin ¢ok hizli biiyiimek ve kisa donemde biiyiik karlar elde etmek i¢in
kullandiklar1 bir yontemdir. Doneme damgasini vuran bir bagka 6zellik ¢ok
biiylik capta satin almalarin yasanmasidir. British Petroleum’un Standard Oil’1
7.8 milyar dolara satin almasi, hem birlesme boyutunun biiyiikliigline hem de
yabanct sermayenin ABD’ye akin etmesine tipik bir ornektir. Bu duruma
ABD’nin istikrarli ekonomi politikalar1 ve hizla artan biiyiime rakamlar1 neden

olmustur.



2.1.1.5. 1990 ve Sonrasi

2.1.2.

Giiniimiizde halen devam etmekte olan son dalga ise 1990’larda
digerlerinden farkli olarak hisse senedi fiyatlarinin artmasini ya da rekabetin
azalmasimi amaglamamis, birlikte is yapmak ortak amaci olusturmustur.
ABD’da son yillarda yasanan sirket birlesmelerinin asil sebebi, Avrupa ve
Japonya sirketlerinin diinya pazarinda etkilerinin artmasina karsilik, kendi

pazar paylarin1 koruma istegidir (Yoriik, 2002).

Avrupa’da Isletme Birlesmeleri

Avrupa’da ilk isletme birlesmelerine 1950°1i yillarda rastlanmigtir. Bu
birlesmeler tekellesmeyi engellemek icin ¢ikartilan yasalarla 1965 yilindan
sonra azalmaya baglamistir. Daha sonra 1970’lerde sirketler pazar paylarini
genisletmek, isletmelerini biiylitmek amagli tekrar birlesme yoluna gitmistir.
Ozellikle ingiltere’de gerceklesen bu birlesmeler, 1980’1 yillarda sanayide
onemli gelisme ve genislemelere yol agarken bir yandan uluslararasi pazarlara

girisi de hizlandirmistir.

Fransa’da isletme birlesmeleri Ozellikle sanayi alaninda biitiinlesmek
amaciyla 1990’ yillarda yasalar araciligiyla desteklenmeye baslamistir. 1994
yilindan sonra ani tirmanisa gecen sirket birlesmeleri borsada da rekor

gostergelerle etkisini gostermistir.

Almanya’daki isletme birlesmeleri 1990’1n ikinci yarisinda oldukc¢a hiz
kazanmistir. 1990’11 yillarin baslarinda isletme birlesmelerinin toplam tutar1 26
milyar Euro iken, 1999 yilinda bu rakam 199 milyar Euroya, 2000 yilinda ise
487 milyar Euroya ulasmistir. Bu birlesmeler literatiire dogrudan yabanci

yatirimlar olarak gegmis ve sebepleri stratejik, ekonomik ve davranigsal olarak
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ele alimmistir. Bunlardan en ¢ok davranissal (behavioral) kavraminin iizerinde
durulmus, yatirnm kararlar1 davranis kavramiyla agiklanmaya caligilmistir.
Buna gore globalizasyon ve ekonomik entegrasyon isletmelerin davraniglarini
direkt olarak etkilemis, asir1 rekabet ortami sirketlerin pazar paylarini
korumaya yoneltmistir. Isletmeler, kaynak bulma sikintisim1 satin alma ve

birlesme yontemiyle ¢ozmeye gallsmlslardlrl6.

Avrupa’daki Dbirlesmelerin temel amacglar1 isletmelerin  piyasadaki
durumlarin1 giliclendirmek, biiyiime, faaliyetlerini birbiriyle tamamlayarak
iretimde kolaylik saglamak ve Ar-Ge calismalarini genisletmek olarak

siralanabilir (Ugur, 1998).

2.1.3. Tiirkiye’de Isletme Birlesmeleri

Ulkemizde sirket birlesmeleriyle ilgili simrh sayida kaynak bulunmakla
birlikte, bilinen en eski birlesme 1874 yilinda Avusturya sermayeli Avusturya
— Osmanli Bankast ile Fransiz — Ingiliz sermayeli Bank-1 Osman-i Sahane’nin
birlesmesi olarak bilinir. Cumhuriyetin ilanindan sonra ise isletme birlesmeleri
kamu ve bankacilik alaninda ortaya c¢ikmistir. 1930‘lu yillarda Tiirkiye
Sanayi ve Kredi Bankasi Siimerbank’a devrolurken, Uskiidar Bankasi Tiirk
Ticaret Bankasi’na devredilmistir. Bu tarihlerde diinya ekonomisinde yasanan
bunalim, bankacilik sektoriinii de olumsuz etkileyerek birlesmeleri tetikleyici
etki yaratmistir. 1959°da Muha Bank ve Timsu Bank, Tiirkiye Birlesik
Tasarruf ve Kredi Bankasi ad1 altinda, ardindan 1962 ve 1963 yillarinda Tiirk
Ekspres Bankast ve Bugday Bankasi, Anadolu Bankasi adi altinda
birlestirilmis, Ankara, Istanbul, Izmir Halk Sandiklar1 ise Halk Bankasi’na

devredilmistir. 1980’li yillara gelindiginde, ekonomik krizlerin yarattig

'® Rodriguez Pose A., Martin Zademach H., (2003). Rising Metropoli: The Geography of Mergers
and Acquisitions in Germany. The Journal of Applied Behavioral Science. 22 Subat 2008, EBSCO
veritabani
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istikrarsizlik ortamindan otlirii bankacilik sektoriindeki birlesmeler artarak
devam etmistir. 1983’te Istanbul Bankasi, Hisarbank ve Odibank ile, 1984’te
Istanbul Emniyet Sandig1, T.C. Ziraat Bankast ile birlestirilmistir. 1989 yilinda
T.C. Turizm Bankasi, Tiirkiye Kalkinma Bankasi ile, 1992’de Tiirkiye
Ogretmenler Bankasi, Tiirkiye Halk Bankasi ile, Denizcilik Bankasi ise
Tiirkiye Emlak Bankasi ile birlestirilmistir. Biitiin bu birlesmelerin ortak
ozelligi, satin alinan ya da devrolan bankanin finansal a¢idan zor durumda
olmasidir. Dolayisiyla bu tiir zorunlu birlesmeler sinerjik etki meydana
getirmemis ve birlesmelerden beklenen ekonomik giic saglanamamistir

(Yériik, 2002).

1980’1i yillarda isletme birlesmeleri, uluslararasi pazarlara acilmak igin
uygulanan ekonomik politikalarin da etkisiyle hiz kazanmistir. 1950°li
yillardaki birlesmelerin sebebi daha ¢ok zor durumda kalan bankalarin iilke
ekonomisine geri kazandirilmasi iken, 1980’li yillarda goriilen birlesmeler
uygulamaya konan istikrar tedbirleriyle birlikte disa agilma, liberallesme ve
serbest pazar ekonomisini giiclendirme amaci giitmiistiir. Buna ek olarak Japon
Sirketlerinin Tiirkiye’yi Avrupa pazarina girmek i¢in koprii olarak kullanmast,
yurt icindeki ucuz isgilicii, sanayi sirketlerinin yakin zamanda Avrupa
Birligi’ne girilecegini umarak, bir yandan teknolojik yatirimlara hiz verirken,
bir yandan bilgi birikimi acisindan yabanci ortak arayisina girmeleri 1980°den

sonra gergeklesen isletme birlesmelerine neden olarak gosterilebilir.

Son yillardaki birlesme ve satin alma rakamlar1 incelendiginde, 2004
yilindan itibaren gerek islem degeri, gerekse islem sayisi olarak dnemli dlciide

artiglar yasandig1 goriilmektedir.

Ozellikle 2005 ve 2006 yillarinda artarak devam eden yabanci
yatirimcilarin Tiirkiye piyasasina olan ilgisi, 2007 yilinda da hizin1 siirdiirmiis,

petrol fiyatlarindaki yiikselme, cumhurbaskanligi secimleri, teror olaylar1 ve
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Irak’ta yasanan sinir Otesi operasyonlar gibi olumsuz ekonomik ve politik
degiskenlerden etkilenmeyerek, degeri agiklanmamais islemlerle beraber toplam

26.7 milyar ABD dolarin1 bulmustur.

2006 y1ilinda 6zellikle bankacilik sektoriine ilgi gdsteren yabanci yatirimlar,
2007 yilinda ise ¢ok farkli sektorlerde faaliyet gostererek 2006 y1l1 birlesme ve

satin alma islem degeri rakamlarini geride birakmustir.

Yillar itibariyle Aciklanan islem Degerleri

Milyar ABD$
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Kaynak: Enrst&Young Birlesme ve Satin Alma Islemleri 2007 Raporu

2002 ve 2003 yillarinda Tirk yatirnmcilarin islem degeri ve islem adedi
olarak, yabanci yatirimcilardan daha fazla Tirkiye piyasasina hakim olduklari
gozlenirken, 2005 yili ve sonrasinda bu tablo tersine donmiis, yabanci
yatirimeilar yerli yatirimcilart geride birakarak, isletme birlesme ve satin
almalarinda 2006 yilinda 16.6, 2007 yilinda 16.9 milyar ABD dolar1 islem
degerine ulasmislardir. Bu rakamlar oransal olarak incelendiginde, 2006

yilinda yabanci yatirimcilarin igletme birlesme ve satin almalarinda, toplam
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hacmin % 91’ini olusturdugu, 2007 yilinda ise bu oranin azalarak, % 66
yabanci yatirimeilar, % 34 Tirk yatirimcilar seviyesinde gerceklestigi

gbzlenmistir.

Islem adedine bakildiginda ise, 2006 yilinda toplam islem sayismin %
83’iinii yabanci yatirimcilar olustururken, 2007 yilinda bu oran % 51’e

gerilemistir.

Islem Degerine Gore Tiirk ve Yabanc1 Yatirrmeilar
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Kaynak: Ernst&Young Birlesme ve Satin Alma Islemleri 2007 Raporu
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Islem Sayisina Gore Tiirk ve Yabanci Yatirnmcilar
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Kaynak: Ernst&Young Isletme Birlesme ve Satin Almalar1 2007 Raporu

Ernst&Young tarafindan hazirlanan Birlesme ve Satin Alma Islemleri 2007
raporunun agiklamasina gore isletme birlesmeleri, islem degerleri olarak
incelendiginde, Hollanda, Almanya ve ABD’nin ilk siralarda yer aldig1 dikkati
¢ekmektedir.
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Ulkeler Bazinda Tiirkiye’de Isletme Satin Alan Yatirnmcilarin islem

Degerleri
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Kaynak: Isletme Birlesme ve Satn Almalar1 2007 Raporu

2007 yilindaki birlesme ve satin alma rakamlar1 sektorel olarak
incelendiginde havaalan1 isletmeciliginin islem hacmi olarak, finansal
hizmetlerin islem adedi olarak ilk sirada yer aldig1 goriilmektedir. Havaalani
isletmeciliginin birinci sirada yer almasinin sebebi Sabiha Gokcen ile Antalya
Havaalan1 satin alma islemlerinin en yiiksek degerli islemler olmasindan ileri

gelmektedir.
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Islem Hacmine Gore isletmelerin Sektorel Dagilimi
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Kaynak: Isletme Birlesme ve Satin Almalar1 2007 Raporu

Islem Sayisina Gore isletmelerin Sektorel Dagilimi
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Kaynak: Isletme Birlesme ve Satin Almalar1 2007 Raporu

39



2007 yilinda islem degerleri agiklanmis en biiyliik 10 islem asagidaki
tabloda verilmektedir. Buna gore en biiytik 10 islem toplam islem degerinin %

67’sini olusturmaktadir.

Islem Degerleri A¢ciklanmis En Biiyiik 10 islem

islem Degeri
Hedef Sirket Sektor Satin Alan Sirket Hisse Orani  (milyon ABD$)
Antalya Havalimani IC Fraport
Havaalani isletmeciligi Konsorsiyumu Almanya Trkiye 100% 3.197
Sabiha
Gokeen Havalimani GMR Limak Malaysia Malezya Hindistan
Havaalani isletmeciligi Airport Holding Turkiye 100% 3.100
Finansal
Oyak Bank Hizmetler ING Hollanda 100% 2.673
Azerbaycan Suudi
Petkim Petrokimya Socar&Turcas Injaz  Arabistan Tirkiye 51% 2.040
UN Ro-Ro Tasimacilik KKR ABD 97.60% 1.284
{zmir Port Tasimacilik izmir Liman| Tirkiye Cin 100% 1.275
Turkuaz Radyo
Medya ve Televizyon(Calik
ATV-Sabah  Eglence Holding) Turkiye 100% 1.100
Tirkiye Finans
Katihm Finansal National Commercial
Bankasi Hizmetler Bank Suudi Arabistan 60% 1.080
Garanti Finansal
Bankasi Hizmetler Dogus Holding Turkiye 4.65% 0.647
Eczacibasi  llag Zentiva Cek Cumhuriyeti 75% 0.602

Kaynak: Isletme Birlesme ve Satm Almalar1 2007 Raporu

PWC tarafindan yapilan bir ¢aligmada ise, 2006 yilinda ger¢eklesen isletme
birlesmelerinin sadece % 5’1 Ozellestirme ve TMSF ihalelerinden olusurken,
2005 yilinda bu rakamin %60’lar civarinda seyrettigi gdzlenmistir'’. Bu
diisiisiin sebebi 2006 yilinda gergeklestirilmesi gereken ozellestirmelerin ertesi
yillara ertelenmesinden kaynaklanmaktadir. Ertelenen bu ozellestirmelerden

elektrik dagitim, Milli Piyango ve Tekel’in 2008 yilinda tamamlanacagi,

7 Cem, O., Toparlak, Y., Eyigiin, G., Serdar, N., (2006). Birlesme ve Satin Alma Islemleri Sirket
Degerlemeleri. Pwc Tiirkiye V. C6ziim Ortaklig1 Platformu.
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Halkbank, Vakifbank, otoyollar, kopriiler ile elektrik {iretim sirketlerinin

Ozellestirilmesine baslanacagi tahmin edilmektedir'®.

Ernst&Young’in Birlesme ve Satin Almalar 2007 Raporu’na gore, 2008
yilinda da, yurtdisinda yasanan finansal krizin kontrol altina alinacagi, petrol
tireten Tllkelerde biriken nakit fazlaligi ve korfez bdolgesi yatirimcilarin
faaliyetlerini arttirmasi nedeniyle, isletme birlesme ve satin almalarinin hizla
siirmesi beklenmektedir. Ozellikle kamu bankalarinin 6zellestirme ihaleleri,
bankacilik sektoriindeki birlesme rakamlarii tetiklerken, son zamanlarda
acillan aligveris merkezleri de, gayrimenkul sektoriindeki birlesmeleri

hizlandiracaktir.

2.1.3.1. T.T.K.’ya Gore Isletme Birlesmeleri

Tirk Ticaret Kanunu’nda iki ¢esit birlesme séz konusudur. Bunlardan biri
devralma, bir digeri ise yeni kurulustur. Tiirk’iin yorumuna gore devralma
yoluyla birlesme:

“En az bir ortakligin, ortaklarmin bagka bir ortakliga alinmasi
karsiliginda malvarlig1 veya isletmesini aktif ve pasifleriyle bir biitiin
olarak o ortakliga devrederek tasfiyesiz dagilmasi sonucunda iki veya
daha ¢ok ortakligin tek bir ortaklik durumuna gelmesidir (Tiirk,
1986).”

olarak tanimlanmistir. Yeni ortaklik kurulmasi yoluyla birlesmeyi ise su
seklide agiklamistir:

“En az iki ortakligin, ortaklariin yeni kurulan bir ortakliga alinmalari
karsiliginda malvarliklar1 veya isletmelerini aktif ve pasifiyle birer
biitiin olarak bu ortakliga devrederek tasfiyesiz dagilmalar1 sonucunda
iki veya daha cok ortakligin tek bir ortaklik durumuna gelmesidir
(Turk, 1986).”

'8 Ernst&Young. (Ocak, 2008). Birlesme ve Satin Alma Islemleri 2007 Raporu. Say1:6.



Tiirk Ticaret Hukuku’na gore isletme birlesmelerinde aranan kosullar:
1. Nevilerin ayn1 olmasi
2. Karar alma

3. Bilango ¢ikarma ve ilan etme

olarak siralanabilir. Nevilerin ayni olmasi kosulundan kasit Tiirk Ticaret
Kanunu’nun 147. maddesinde de belirtildigi gibi birlesmelere taraf olan
sirketlerin “kolektif ile komandit sirketler ve anonim ile sermayesi paylara
boliinmiis komandit girketler” olmasi geregidir. Buna gore bir limited sirketle,
sermayesi paylara boliinmiis komandit sirketin veya kolektif sirketle anonim
sirketin birlesmesi yasalara gore miimkiin degildir. Aym tiir sirketlerin ise
ornegin bir limited sirketin bagka bir limited sirketle veya kooperatif girketin

yine bir baska kooperatif sirketle birlesebilmesi miimkiindiir.

Karar alma kosuluyla ilgili, yine Tiirk Ticaret Kanunu’nun 148.
maddesinde: “Birlesme icin ilgili sirketlerin, mukavelelerinin degismesi
hakkindaki usul ve sartlar dairesinde, ayr1 ayr1 karar vermeleri ve bu kararin
tescil ve ilan olunmasi gerekir” denmektedir. Boylelikle yas hiikmii, birlesme
kararini, birlesecek isletmelerin ayri1 ayri1 almasini ve bunu tescil ve ilan
etmesini zorunlu kilmaktadir. Tescil ve ilan yoluyla, devralinan sirketin

malvarlig1 devralan ya da yeni kurulan sirkete gegmektedir.

Bilango ¢ikarma ve ilan etme kosulu Tiirk Ticaret Kanunu’'nun 149.

maddesinde:

“Birlesen sirketlerin her biri, aralarinda tespit edilecek bir 6rnege gore
tanzim edilmis olan bilangosunu ilan eylemeye ve birlesme sebebiyle
varliklar1 sona eren sirketler ise ayrica kendilerine ait borglarin ne
surette ddenecegine dair tanzim edecekleri beyannameyi bilanco ile
birlikte ilana mecburdurlar”
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denmektedir. Bu yasa hiilkmii ¢ercevesinde birlesen sirketlerin sekil itibariyle
birbirine es bilango diizenlemeleri, bilangolarin ve varliklar1 sona eren
sirketlerin borglarin1 6deme bigimlerini agiklayan bir bildirimin ilan edilmesi

sart kosulmaktadir.

Birlesme durumunda alacaklilarin durumu ile ilgili olarak T.T.K.’nin 150.
maddesine gore, birlesme karar1 ancak alacaklilar birlesme kararina itiraz
etmedikleri silirece veya etmislerse bu itirazin mahkemece reddedilmesi

halinde gergeklesebilir.

Birlesmenin gerceklestirilmesiyle birlikte, kiilli halefiyet, yani birlesen
sirketin ya da sirketlerin varlik ve yiikiimliiliikklerinin birlesilen sirkete ge¢cmesi
durumu ortaya cikmaktadir. Ornek olarak, birlesen sirketin tiim kayith
gayrimenkulleri ve bilimsel buluslar iizerindeki haklar1 yeni kurulan veya devir

alan sirket adina diizenlenmektedir (Tarake1, 2003).

Yukarida belirtilen sartlarin disinda isletme birlesmelerinin denetimi
Rekabet Kurulu’na verilmis ve birlesme ve devralmalarin gegerli olabilmesi

Rekabet Kurulu’nun iznine tabi tutulmustur (Ugur, 1998).

2.1.3.1.1. Anonim Sirketlerin Birlesmesi ve Devri

Tiirk Ticaret Kanunu’nda belirtildigi tizere anonim sirketler ancak baska bir
anonim sirketle ya da sermayesi paylara boliinmiis komandit sirketle
birlesebilmektedir. Detayli olarak incelendiginde,

1. Bir anonim sirketin bagka bir anonim sirket tarafindan aktif ve
pasifleriyle devralinmasi

2. Birden fazla anonim sirketin yeni kurulacak olan bir baska anonim

sirkete devri
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3. Bir anonim sirketin aktif ve pasifleriyle sermayesi paylara boliinmiis
bir komandit sirkete devri

4. Bir anonim sirketin bir kamu kurumu tarafindan devralinmasi
T.T.K.’nin 451 — 452 — 453 ve 454. maddelerinde hilkkme baglanmustir.

Birinci ve tigiincii durumdaki birlesmelerde izlenecek prosediir asagidaki

gibidir:

e Birlesme esaslart her iki isletme tarafindan hazirlanarak genel kurula
sunulur.

e Yonetim kurulu karari ile birlesme sozlesmesi imzalanir ve sekil
itibariyle es olan bilangolar sozlesmeye eklenerek onaylanmak iizere
tekrar genel kurulun kararma sunulur.

e Genel kurul kararlar1 tescil edilip ilan edildikten sonra devralinan
sirketin mallar1 bilirkisiye tespit ettirilir.

e Mukavele degisikligi i¢in Sanayi ve Ticaret Bakanligi’ndan izin
alindiktan sonra devralan sirket sermaye artirim islemleriyle ilgili
mukavele degisikligini tekrar ticaret siciline tescil ve ilan ettirir.

e Devrolan anonim sirket bor¢larini 6dedikten ve alacaklarini satin alan
sirkete devrettikten sonra sicilden silinerek, sirketin sona erdigi ilan

edilir.

Ikinci durumda, birinci ve iglincii durumdan farkli olarak, birlesen
sirketlerin varlik ve yiikiimliiliikleri tasfiye edilmeksizin yeni kurulan sirkete
gecer. Birlesen sirketler yeni kurulan sirket adina kendi aralarinda birlesme
sOozlesmesi hazirladiktan sonra, biitiin hisselerin taahhiit edildigini, tiim
varliklar1 yeni kurulan sirkete sermaye olarak koyduklarini ve organlarini
belirlediklerini beyan ederler. Bundan sonraki prosediirde 1. ve 3. durumdaki

islemler aynen gerceklesir (Bingol, 1983).
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Dédiincii durumda ise, devletin ya da belediyenin bir anonim sirketi
devralmasi durumunda, anonim sirket mallarini tasfiye etmeksizin sirketi
fesheder ve bu karar tescil ve ilan edilir. Tescilin ardindan anonim sirketin
varlik ve yiikiimliiliikleri otomatik olarak kamu kurumuna geger ve feshedilen

sirketin unvani ticaret sicilinden silinir.

2.1.3.1.2. Limited Sirketlerin Birlesmesi ve Devri

Bir limited sirketin baska bir limited sirketle birlesmesi durumunda, bir
anonim sirketin baska bir anonim sirketle birlesmesindeki uygulamalar aynen
gecerli olmakla birlikte, anonim sirket birlesmelerinden farkli olarak, limited
sirket birlesmelerinde ortak sayisinin  elliyi ge¢cmemesi Tiirk Ticaret

Kanunu’nun 504. maddesi geregi sart kosulmustur.

2.1.3.1.3. Sermayesi Paylara Boliinmiis Komandit Sirketlerin Birlesmesi ve Devri

Tiirk Ticaret Kanunu’nun 476. maddesin gore sermayesi paylara boliinmiis
komandit sirketlerin birlesme ve devir islemleri, anonim sirketlerin birlesme ve

devir islemleri hiikkiimleri geregince yapilmaktadir.

2.1.3.2. S.P.K.’ya Gore Isletme Birlesmeleri

Halka acik anonim sirketlerin veya halka acik anonim sirket ile halka agik
olmayan anonim sirketlerin birlesmesinde Tiirk Ticaret Kanunu’nun yani sira
Sermaye Piyasast Kanunu ve ilgili mevzuatina da bakmak gerekir (Tarakei,

2003).
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Sermaye Piyasasit Kurulu’nun birlesme ve devralmalara iligkin iki 6nemli
diizenlemesi vardir. Bunlardan birincisi 15.07.2003 tarihinde diizenlenen 31
nolu Birlesme Esaslarna Iliskin Teblig, ikincisi ise 15.11.2005’te diizenlenen

25 nolu Sermaye Piyasasinda Muhasebe Standartlar1 Hakkinda Teblig dir.

2.1.3.2.1. Birlesme Esaslarina Iliskin Teblig

Tiim halka acik isletmelerin uygulamak zorunda oldugu bu tebligin hukuki

asamalar1 asagidaki islemlerden olugsmaktadir.

e Birlesmeye taraf olan isletmelerin yonetim kurullar1 birlesme
sozlesmesinin hazirlanmasi kararini alir.

e Birlesmeye taraf olan sirketler mali tablolarin1 S.P.K.’nin mevzuatina
gore diizenleyerek bagimsiz denetim sirketlerine denetletirler.

o Sirketlerin 6zkaynaklar1 bilirkisi incelemesinden gegirilerek tespit
ettirilir.

o Isletmelerde d6zkaynak yonteminin kullanilmasi halinde birlesme ve
degistirme oranlar1 hesaplanir. Ozkaynak yonteminin disinda bir
yontem kullaniliyorsa hem 6zkaynak yontemine hem de diger yonteme
gore oranlar tekrar hesaplanir.

e Ortaklik devralma yoluyla birlesmede sermaye artirim tutar1 ve
hesaplanma esaslari tespit edilirken yeni kurulacak isletmede sermaye
tutar1 ve hesaplanma esaslar1 dikkate alinir.

e Bilirkisi incelemesinin yanmi sira S.P.K. tarafindan atanan baska bir
kurulus tarafindan da uzman kurulus incelemesi gerceklestirilir.
Ortaklik paylar1 sermaye artirim yoluyla yapildig1 tizere S.P.K. uzman
kurulusun bu konuda yapilan hesaplamalar1 incelemesini ister. Yapilan
hesaplamalarin basinda birlesme oran1 gelir. Birlesme oranit bir

isletmenin degerinin, birlesen diger tiim isletmelere olan oran soyle

ifade edilir:



Eir Igletrnenin Deger

Birlesme Oram= — : - -
Bitlegmeye Taraf Tim Islettnelenn Degert

Birlesme orani ile satin alan isletmenin arttirmasi gerekli olan sermaye
tutar1 hesaplanir. Daha sonra satin alan isletmenin birlesme Oncesi sermaye
tutarinin yukaridaki islemden elde edilen birlesme oranina bdliinmesiyle

ulasilacak sermaye tutar1 tespit edilir.

Satm Alan Igletrnenin Crlcanlms Sermayesi
MNaglacak Zermaye Tutan =

Satin Alan Isletme Birlegme Oram

Birlesmeye taraf her isletmenin pay tutar1 hesaplandiktan sonra ise
degistirme orani tespit edilir. Bu tanim, birlesmeye taraf olan isletmelerin
birlesme oran1 dahilinde mevcut bir paya karsilik alacaklar1 paym ne olacagini

ifade etmektedir (Karapinar, 2006).

Satin Aan Tsletrnedeld Ortakclie Pan
Esla Ortakld Pawn

Degigtirme Oram =

e Birlesmeye taraf olan isletmelerin yonetim kurullar tarafindan birlesme
s0zlesmesinin yani sira birlesme orani ile birlikte birlesmenin hukuki ve
ekonomik gerekgelerini agiklayan bir yonetim kurulu raporu hazirlanir.

e Birlesme icin gerekli belgeler tamamlandiktan sonra S.P.K.’ya
bagvurularak onay alinir.

e Birlesme sozlesmesinin onaylanacagi genel kurul toplantisindan 30 giin

once durum pay sahiplerine bildirilmek zorundadir.
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e Birlesme sézlesmesi, birlesmeye taraf olan isletmelerin genel kurulunda

onaylanir. Devralma yoluyla birlesmede ise devir iglemleri ve sermaye

artirim karar1 devralan ortakligin genel kurulunda karara baglanir.

e Devralma yoluyla birlesmede ihra¢ edilecek hisse senetleri, yeni

isletme kurulusunda ise tiizel kisilii sona eren isletmenin S.P.K.’nin

kaydinda bulunmayan hisse senetleri S.P.K kaydina alinir.

Birlesme esaslarina iligkin tebli§ goz Oniline alinarak asagidaki Ornek

verilmistir:

A isletmesi (satin alan) ile B isletmesi asagidaki oranlarda birlesme karari

almiglar, mevcut isletmede birlesme gergeklestirilmistir.

A
Firma Cari Degeri 2.000
Cikarilmig Sermaye 700
Birlesme Oran1 A = 2000 =0,67
2000 + 1000
Birlesme Oranm1 B = 1000 =0,33
2000 + 1000

Ulasilacak Sermaye = 700 / 0,67 = 1.045

Arttirilacak Sermaye Tutar1 = 1.045 — 700 = 345

1.000
300
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A Ortaklik Pay1 = 1.045 x 0,67 =700
B Ortaklik Pay1 = 1.045 % 0,33 =345

Degistirme Oran1 A =700/ 700 =1
Degistirme Oran1 B =345 /300 =1,15

Bir bagka 6rnek, yeni kurulacak olan isletmede birlesme senaryosu altinda

verilebilir:

A isletmesi ile B isletmesi yeni kurduklari C isletmesinde birlesmislerdir.

Firma Piyasa Degeri 2000
Cikarilmig Sermaye 700

2000 _
2000 + 1000

Birlesme Oran1 A = 0,67

1000 _
2000 + 1000

Birlesme Oran1 B = 0,33

Ulasilan Sermaye Tutar1 = 700 + 300 = 1000

A Ortaklik Pay1 = 1000 x 0,67 = 670
B Ortaklik Pay1 = 1000 x 0,33 =330

Degistirme Oran1 A = 670 /700 = 0,96
Degistirme Oran1 B =330/300= 1,1

1000
300
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2.1.3.2.1. Muhasebe Standartlar1 Hakkinda Teblig

Bu teblig Uluslararas1 Muhasebe Standartlari’nin gevirisi niteliginde
olmakla birlikte yiriirliikten kaldirilan TAS 22 hiikiimleri gergevesinde
diizenlenmigtir. Daha sonra S.P.K. yayinladig1 27 numarali tebligle IFRS 3’iin
hiikiimlerinin uygulanmasina olanak saglamistir. Bu tebligle S.P.K., sirketlere
Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlari’’na uygun olarak mali tablo
hazirlanmasint ve raporlama yapilmasim1i amaglamaktadir. Bu tebligi

uygulamak zorunda olan sirket tiirleri;

1. Ortakliklar
Araci Kurumlar

Portfoy Yonetim Sirketleri

el

Konsolidasyon kapsamina alinan diger sirketler

olarak siralanabilir (Karapinar, 2006).

2.1.3.3. Vergi Mevzuatina Gore Isletme Birlesmeleri

Birden ¢ok vergi yasasinda konuyla ilgili hiikiimler yer almaktadir. En
kapsamli hiikiimlerin yer aldigi Kurumlar Vergisi’ne Oncelik verilerek bu

diizenlemelere agiklik getirilecektir.

2.1.3.3.1. Kurumlar Vergisi Kanunu’na gore Isletme Birlesmeleri

Tirk Ticaret Kanunu’nda oldugu gibi Kurumlar Vergisi Kanunu’nda da
birlesme tiirleri, iki ya da daha fazla sirketin bir araya gelmesiyle yeni bir
sirket kurmasi ile bir ya da birden ¢ok sirketin mevcut bir sirket altinda
birlesmesi olarak ikiye ayrilmistir. Fakat Ticaret Kanunu’ndan farkli olarak

Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 18. maddesinde “Bir veya birka¢ kurumun



diger bir kurumla birlesmesi, birlesme sebebiyle infisah eden kurumlar
bakimindan tasfiye hiikmiindedir. Ancak birlesmede tasfiye kar1 yerine
birlesme kar1 vergiye matrah olur” denmektedir. K.V.K.’da gegen birlesme
kari, birlesme donemi itibariyle hesaplanmaktadir. Birlesen sirketin
feshedilerek tescil olma tarihi, birlesme doneminin baslangicini, tasfiye sonu
bilangosu ya da kesin hesabin genel kurul tarafindan kabul edildigi tarih,
birlesme déneminin yani tasfiye isleminin bitimini olusturmaktadir (Ozbalci,
1997). Ticaret Kanunu’nda birlesme ve devir islemleri iki farkli diizenleme
olarak ele almirken, Kurumlar Vergisi Kanunu’'nda bu iki kavram ayni
kapsamda degerlendirilmistir. Ayrica T.T.K. da birlesme, tasfiyesiz feshetmek
olarak geg¢mesine ragmen, K.V.K.’da tasfiye olarak sayilmaktadir. Bunun
nedeni, birlesen kurumun bilangosunda yer alan gizli yedeklerin, tasfiye
edilmek suretiyle yapilan birlesme isleminde, vergi disi birakilmasini

engellemektir.
Vergi mevzuatina gore isletme birlesmeleri ii¢ boliime ayrilmaktadir.

1. Devir Yoluyla Birlesme
2. Boliinme Yoluyla Birlesme

3. Hisse Senedi Degisimi Yoluyla Birlesme

Devir yoluyla birlesme Kurumlar Vergisi Kanunu agisindan hem vergili
hem de vergisiz birlesme olarak incelenmektedir. Her ne kadar K.V.K.’nin 18.
maddesinde birlesme kari tizerinden vergilendirilecekler belirtilmis ise de 19.
maddeye gore bazi kosullarin varliginda birlesmelerin devir niteliginde
sayilacagi ve Kurumlar Vergisi Kanunu 20. maddesi geregi devir hilkkmiindeki

birlesmelerin vergilendirilemeyecegi belirtilmektedir.
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Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 20. maddesinde hangi islemlerin
vergilendirilip hangilerinin vergilendirilemeyeceginden bahsedilmektedir.
Buna gore “Devirlerde, miinfesih kurumun sadece devir tarihine kadar elde
ettigi kazanclar vergilendirilir; birlesmeden dogan karlar ise hesaplanmaz ve
vergilendirilmez” denmektedir. Kurumlar Vergisi Kanunu’nda birlesme,
vergili birlesme olarak ele alinirken, devir, vergisiz birlesme olarak

incelenmistir.

K.VK’nin 19. maddesi isletme bdliinmelerine iliskin diizenleme
getirmigtir. Buna gore boliinmeler kismi ve tam bdliinme olarak ikiye
ayrilmakta ve her iki bdoliinme tiirinden dogan kéarlar vergi dist

birakilmaktadir.

Tam boliinme, bir sirketin mevcut bir sirkete veya yeni kurulacak olan
birden fazla sirkete olan devrini ifade etmektedir. Buna gore tam boliinme
olmasi i¢in bdliinen isletmenin tam miikellef bir sermaye sirketi olmasi ve
feshedilen sirketin tiim varlik ve yiikiimliiliiklerini kayitli degerleri {izerinden
devretmesi ile boliinen sirketin ortaklaria devralan sirketin hisse senetlerinden

verilmesi gerekmektedir.

Kismi boliinme ise, bir girketin varliklarinin bir kisminin diger bir sirkete
ayni sermaye olarak devredilmesidir. Tam boliinme i¢in olmasi gereken
kurallar kismi boliinmeler i¢in de gegerlidir. Kismi bolinme sonucu ortaya

c¢ikan karlar vergilendirilmeyecektir.

Hisse senedi degisimi yoluyla birlesmeler Kurumlar Vergisi Kanunu’nun
20. maddesinde diizenlenmistir. Buna gore hisse senedi degisimi ile
birlesmelerde olmasi gereken Ozellikler devralan sermaye sirketinin tam
miikellef bir sermaye sirketi olmasi ve devraldigi sermaye sirketinin
yonetimini ve hisse senedi ¢gogunlugunu ele gecirmesi gerekmektedir. Ayrica

devralan sirket, devraldig1 sirket ortaklarina kendi istirak hisselerini
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vermektedir. Bu durumda istirak hisselerinin nominal degeri ile devir degeri

arasindaki fark olan ihrag¢ primleri vergilendirilmeyecektir (Karapinar, 2006).

2.1.3.3.1.1. Birlesme Karinin Hesaplanmasi

Tasfiye isleminde, oncelikle birlesen isletmenin tasfiye donemi sonundaki
servet degerinden tasfiye donemi basindaki servet degeri ¢ikarilarak tasfiye
kar1 bulunur”. Burada servet degerinden kastedilen birlesen sirkete ait
varliklarin yeniden degerleme sonucu tespit edilen 6zvarlik degeridir. Bu
degere karsilik satin alan kurum, feshedilen kuruma servet degeri kadar pay
verecektir. Bu durumda birlesme kér1, satin alan sirkete devredilen 6zvarliklar
karsiliginda, birlesen sirkete verilen hisse senetlerinin degeri ile birlesme

donemi basinda hesaplanan 6zsermaye arasindaki farktir (Semercigil, 1995).

Birlesme karmin hesaplanmasi ve birlesme sonrasi feshedilen sirketin

bilangosunun goriiniimii asagidaki 6rnekte verilmistir.

B anonim sirketi A anonim sirketine katilmak iizere birlesme karari

almistir. Buna gore B sirketinin birlesme 6ncesi bilangosu agagidaki gibidir.

19 Can, 1. (1993). Ferdi isletmelerin devri — sirketlerin nevi degistirmesi ve birlesme — devir. Vergi
Sorunlari Dergisi, 4. Maliye gelirler kontroldrleri dernegi yayini
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B Anonim Sirketi Birlesme Oncesi Bilangosu

Kasa 10.000 Borg¢lar 257.000
Sermaye 250.000

Alicilar 68.000 Yedekler 35.000

Stoklar 322.000

Sabit Kiymetler 130.000

B.Amortisman (28.000)

Serefiye 40.000

Toplam 542.000 Toplam 542.000

Birlesme sozlesmesi geregi, B anonim sirketinde stoklar, sabit kiymetler ve
serefiye degerlemeye tabi tutulmus ve bu degerleme sonucunda stoklarin net
degerinin 340.000, sabit kiymetlerin 142.000, serefiyenin ise 60.000 oldugu

tespit edilmistir. Buna gore B isletmesinin birlesme bilangosu asagidaki gibi

degistirilmistir.
B Anonim Sirketi Birlesme Bilangosu

Kasa 10.000 Borg¢lar 257.000
Sermaye 250.000

Alicilar 68.000 Yedekler 35.000

Stoklar 340.000

Sabit Kiymetler 142.000

Serefiye 60.000 Birlesme Kari 78.000

Toplam 620.000 Toplam 620.000
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B anonim sirketinin birlesme sonrast 6zvarligi (620.000 — 257.000) =
363.000 olmakla birlikte B isletmesinin ortaklaria A isletmesinden cari degeri

(363.000 + 78.000) = 441.000 YTL lik hisse senedi verilecektir.

Birlesme kar ise B isletmesinin birlesme sonrasi 6zvarlik tutari 363.000
YTL ile birlesme oncesi O6zvarlik tutart 542.000 — 257.000 = 285.000 YTL
arasindaki fark olan 78.000 YTL olarak hesaplanmaktadir.

B anonim sirketinin feshinden sonraki bilango goriiniimii ise asagidaki gibi

olacaktir.
B Anonim Sirketi Birlesme Sonrasi Bilangosu
A Anonim Sirketi Sermaye 250.000
Hisse Senedi 363.000 Yedekler 35.000
Birlesme Kar1 78.000
Toplam 363.000 | Toplam 363.000
2.1.3.3.1.2. Birlesme Beyannamesinin Verilmesi

Birlesme 6ncesi beyannamesi birlesme kararinin tescil ve ilan edildigi ay1

izleyen 4. ayin 15. isgiinii sonuna kadar verilmek zorundadir (Yatli, 1987).
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Birlesen isletmenin birlesme sonrasi, onceki donemlerle ilgili beyanname
verme sorumlulugu birlesen isletmeye ait olmakla birlikte bu beyannamelerin

verilmesi birlesme karinin agiklanmasindan sonraya birakilmaz®’.

Birlesme donemine ait beyanname ise birlesme bilangosunun kesinlesmesi
ve birlesen sirketin feshinin ardindan 15 giin icerisinde feshedilen sirketin bagh
oldugu vergi dairesine satin alan isletme tarafindan verilmektedir (Paklar,

1987).

2.1.3.3.1.3. Birlesme Kar1 Uzerinden Hesaplanan Vergilerin Odenmesi

Birlesme kar1 lizerinden hesaplanan % 20 oranindaki kurumlar vergisi, satin
alman kurum tarafindan birlesme beyannamesinin verilmesi siirecinde

o0denmektedir (K.V.K. Md. 32).

2.1.3.3.1.4. Feshedilen Isletme ile lgili Satin Alan Isletmenin Sorumluluklar

Satin alan sirketin birlesme donemindeki gérev ve sorumluluklar asagidaki
gibidir.
1. Birlesme beyannamesinin verilmesi
2. Birlesme 6ncesine ait kurumlar vergisi beyannamesinin verilmesi
3. Satin alinan kurumun birlesme 6ncesi donemlere ait verilmemis katma
deger vergisi, gelir, damga ve kurumlar vergisi beyannamelerinin
verilmesi

4. Satin alinan isletme adina tahakkuk etmis vergilerin 6denmesi

20 Canoglu, M.,A. (1995). Tasfiye ve birlesme hallerinde sonuglar donem kér1 veya zarar1 disinda
ayr1 hesaplarda izlenmelidir. Vergi diinyasi, 164.
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5. Satin alnan isletmeye ait tarhiyatlardan itirazli olanlarina karsilik
ayrilmasi

6. Birlesme islemlerinin incelenmesini talep etmesi (Kavak, 2005).

2.1.3.3.1.5. Birlesme Beyannamesinin Tasdik Ettirilmesi

Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik ve Yeminli Mali Miisavirlik Genel
Teblig’ine gore birlesme beyannamesi yeminli mali miisavirlere tasdik
ettirilebilmektedir. Buradaki amag¢ yeminli mali miisavirlerin denetiminden
gecen evrakin bir daha inceleme yapilarak denetlenmesine gerek kalmamasidir.
Bu durumda satin aliman isletmede karsilasilabilecek herhangi bir matrah
farkindan kaynaklanan vergi ve ceza tespitinde yeminli mali miisavirlik sirketi

bu tespitten miiteselsilen sorumlu olmaktadir.

2.1.3.3.1.6. Diger Konular

Birlesen ve satin alan sirketin birlesme doneminde yaptiklar giderler kurum
kazancinin tespitinde hasilattan indirilir. Fakat satin alan isletmenin yaptigi
giderler is genisletme amaciyla yapilmis sayilarak aktiflestirilebilir ve 5 yilda

amorti edilebilir.

Satin alinan kurumun hisse senetleri nominal tutarin iizerindeyse, satin alan
isletmenin sermaye artirimi, satin alinan isletmenin 6zvarliklarindan asagida
kalacagi i¢in, birlesme primi ortaya g¢ikacaktir. Fakat emisyon primi olarak da
tabir edilen birlesme primi kurumlar vergisinden istisna olarak kabul edilmistir

(Kavak, 2005).



2.1.3.3.2. Diger Vergi Kanunlarina Gore isletme Birlesmeleri

Isletme birlesmeleri ile ilgili olarak Kurumlar Vergisi'nden baska Gelir,
Katma Deger, Vergi Usul ve Damga Vergisi Kanunlari’'nda yer alan

hiikiimlere asagida yer verilmistir.

2.1.3.3.2.1. Gelir Vergisi Kanunu

Sahis isletmesi ortaklar1 gelir vergisine tabidir. Gelir Vergisi Kanunu’nun 36.
maddesinin 5. ekine gore;

“Satan veya devreden yoniinden:

Komple tesislerde yatinm tamamlandiktan, digerlerinde istimal ve
istihsale baglandiktan sonra yatirima mevzu aktif degerlerin topluca
satig veya devri halinde, satic1 yoniinden bir muamele uygulanmaz.

Komple tesislerde yatirim tamamlanmadan, digerlerinde istimal ve
istihsale baslamadan yatirirma mevzu aktif degerlerin topluca satis
veya devri halinde, yatirim indirimi dolayisiyla zamaninda tahakkuk
ettirilmemis olan vergiler tahakkuk ettirilerek tahsil olunur”

denmektedir. Ayrica yine ayni maddenin devaminda satin alan sirketler igin;
“yatirim indiriminden kismen faydalanmis veya hi¢ faydalanmamis, aktif
degerleri kismen veya tamamen satin veya devir alan kimse bu indirimden

faydalanir ”” denmektedir.

2.1.3.3.2.2. Katma Deger Vergisi Kanunu

Birlesme esnasinda isletmeler rayi¢ bedelleri ile degerlenmekte ve gizli
yedekleri ortaya c¢ikmaktadir. Bu durumda satin alinan isletmenin fatura
diizenleyerek, satin alan firmaya teslim edilen mallar hakkinda K.D.V.
tahakkuku yapmasi gerekmektedir (Karapmar, 2006). Kurumlar Vergisi

Kanunu’nun 36. maddesine gore gergeklesen birlesmelerde satin alinan sirketin
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mallarinin satin alan sirkete devri Katma Deger Vergisi Kanunu’nun 1.

maddesi geregince katma deger vergisine tabidir (Kavak, 2005).

2.1.3.3.2.3. Vergi Usul Kanunu

Sermaye sirketlerinin Vergi Usul Kanunu’nun 328 ve 329. maddelerine
gore ayirdiklar yenileme fonu, sirketin feshinden dolay1 fonun kullanim amact
ortadan kalktig1 lizere, birlesme tarihi itibariyle kara eklenmektedir (Yilmaz,
1997). Ayrica, satin alan isletmenin devraldigi sabit kiymetlerin amortismani
satin alan isletme tarafindan yeniden belirlenmek suretiyle ayrilmaktadir. Bir
baska goriise gore satin alan isletme, satin aldig1 sirketteki kalan amortisman
siiresine  gore amortisman ayirmali, yeni bir amortisman  siiresi

belirlememelidir (Kavak, 2005).

2.1.3.3.2.4. Damga Vergisi Kanunu

Damga Vergisi Kanunu’na gore birlesme sozlesmesi, sermaye artirimlari,
yeni kurulan isletmelerdeki kurulus mukaveleleri gibi birlesme ve devir

nedeniyle diizenlenen evrak damga vergisine tabi degildir (D.V.K. Md. 9).
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3. BOLUM

ISLETME BIRLESMELERI STANDARDININ OLUSUMU

3.1. Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlarinin Tarihsel Gelisimi

Isletme birlesmeleri Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 arasinda, diinya
ekonomisine ve iilkelerin biliylime oranlarma olan katkisindan 6tiirii ayr1 bir
oneme sahiptir. Bu nedenle finansal tablo kullanicilariin isletme
birlesmelerinin sonuclartyla ilgili dogru bilgilendirilmesi gerekmektedir.
Uluslararast  Muhasebe Standartlar1  Kurulu, dogru bilgilendirilmenin
saglanabilmesi i¢in isletme birlesmeleri standardina giiniimiize kadar pek ¢ok

degisiklik getirmistir. Bu degisiklikler tarih sirasina goére asagida verilmektedir.

e Kasim 1983 — IAS 22 isletme Birlesmelerinin Muhasebelestirilmesi
yayinland1 ve 1985 yilinda yiiriirlige girdi.

e Aralik 1993 — Standart tekrar gozden gecirilerek yeni haliyle 1995
yilinda tekrar yiirtirliige girdi.

e Eylill 1998 — Standart tekrar gozden gecirilerek yeni haliyle 1999
yilinda tekrar yiirtirliige girdi.

e Nisan 2001 — IFRS 3 Isletme Birlesmeleri ile ilgili proje Eski
Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Komitesi (IASC)’ne sunuldu.

e Temmuz 2001 — Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Kurulu (IASB)
projeyi degerlendirdi.

e Aralik 2002 — Tasari, IAS 36 ve IAS 38’de konuyla ilgili diizeltmelerle
birlikte hazirlandi.



e Mart 2004 — IFRS 3 Isletme Birlesmeleri ve konuyla ilgili IAS 36 ve
IAS 38’1 de kapsayan degisiklikler yaymlanarak IAS 22 yiiriirliikkten
kaldirildi.

e Nissan 2004 — Serefiye, azinlik paylari, maddi olmayan duran varliklar
ve Ozsermaye konulari tekrar gézden gegirildi.

e Haziran 2005 — IFRS 3’teki serefiye, azinlik paylari, maddi olmayan
duran varliklar ve 6zsermaye konulari ile ilgili degisiklikleri kapsayan
tasar1 hazirlandi.

e Ocak 2008 — Diizeltilmis IFRS 3 yayinlandi.

e Temmuz 2009 — Diizeltilmis IFRS 3 yiiriirliige girerek eski IFRS 3
yiiriirliikten kaldirilacak®',

Uluslararas1 Muhasebe Standartlari Kurulu'nun isletme birlesmeleri
standardia bugiine kadar getirdigi tiirlii degisikliklerin asil amaci IFRS’ 1
FASB (Finansal Muhasebe Standartlar1 Kurulu) ile uyumlu hale
getirilmesidir. Bu konuyla ilgili en onemli diizenleme Mart 2004°te 1AS

22’nin yirirliikten kaldirilarak IFRS 3’{in yaymlanmasi olmustur.

3.2. IAS 22 Hiikiimleri Cercevesinde Isletme Birlesmeleri

Yaklasik yirmi yillik gecerlilik siiresi i¢inde uygulamayi diizenleyen bu

standarda iliskin 6nemli unsurlar agsagida aciklanmistir.

2! Summaries of International Financial Reporting Standards (b.t.). 29 Subat 2008,
http://www .iasplus.com/standard/ifrs03.htm
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3.2.1. Satin Alma ve Cikarlarin Birlestirilmesi Yontemleri

Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Komitesi tarafindan yayimnlanan IAS
22 nolu standarda gore isletme birlesmeleri, kontrol giiciiniin hangi isletmede
olduguna bagli olarak satin alma ya da ¢ikarlarin birlesmesi yontemi ile
muhasebelestirilmistir. Standarda gore isletme birlesmesi, farkli sirketlerin tek
bir ekonomik varlik olarak bir araya getirilmesi ve bir sirketin diger bir
sitketin net varliklar1 ve faaliyetleri {izerindeki kontrolii olarak
tanimlanmaktadir. Bu durumda ortak kontrole tabi isletmeler arasindaki
birlesmeler bu tanimin disinda tutulmustur.

Satin alma yontemine gore, satin alinan igletmenin net varliklar1 gercege
uygun degeri ilizerinden satin alan isletmenin bilangosuna kaydedilmektedir.
Burada gergege uygun deger ile anlatilmak istenen “bilgili ve isteki taraflar
arasinda, herhangi bir iligkiden etkilenmeyecek sartlar altinda, bir varligin el
degistirebilecegi fiyat1 veya yiikiimliiliiklerin yerine getirilmesinde esas olacak
tutar1 temsil etmesidir.”*” Bu durumda gercege uygun deger ile satin alma
maliyeti arasindaki fark pozitif ya da negatif serefiye olarak kayitlara

alinmaktadir. Satin alinan varlik ve yiikiimliilikklerin gercege uygun degeri,

e Menkul kiymetler i¢in, piyasa degeri tizerinden

e Alacaklar i¢in, cari faiz oranlar1 kullanilarak hesaplanan tutarlarin
bugiinkii degerleri iizerinden

e Stoklarda mamuller, yar1 mamuller ve ticari mallar icin, satis
fiyatindan elden ¢ikarma maliyeti diisiilerek, hammadde i¢in, yenileme
maliyeti lizerinden

e Arsa, binalar, makine ve teghizatlar i¢in, piyasa degeri iizerinden

22 Sermaye Piyasasinda Konsolide Mali Tablolara ve Istiraklerin Muhasebelestirilmesine Iliskin
Usul ve Esaslar Hakkinda Teblig ile 1lgili Seminer Notlar: (b.t.). 1 Mart 2008,
http://www.bdodenet.com.tr/ufrs/SPK25.pdf

62



e Maddi olmayan duran varliklar i¢in, aktif piyasa degeri, eger boyle bir
piyasa yoksa, ilgili ve istekli taraflar arasinda el degistirmesi esnasinda
Odeyecekleri tutarlar tizerinden

e Kisa vadeli bor¢lar, bor¢ senetleri, uzun vadeli borg¢lar, tahakkuklar,
yukiimliilik doguran kontratlar ve tazminatlar i¢in, cari faiz oranlari

kullanilarak bugiinkii degerleri iizerinden belirlenmektedir.
Gergege uygun degerin hesaplanmasina iligkin 6rnek asagida verilmistir.

Birlesmeye konu olan sirketin maddi duran varliklarindan bir arsa ve
binanin piyasa rayi¢ tutari bir uzman kurulus tarafindan 30.000 YTL olarak
hesaplaniyor. Bu durumda birlesmeye konu olan isletmenin gercege uygun

deger esasina gore diizenlenmis bilangosu asagidaki gibidir.

Aktif Pasif
Kasa 3.000 Borg¢lar 10.000
Alacaklar 8.000 Sermaye 15.000
Mad. Dur.Var.(net) 30.000 M.D.V. piyasa rayi¢ 7.000
deger farki
Birikmis Karlar 9.000
Toplam 41.000 Toplam 41.000

Cikarlarin birlestirilmesi yontemi ise birden fazla isletmenin varlik ve
faaliyetlerinin tek bir sirket altinda birlesmesi ile ortaya ¢ikmaktadir. Birlesen

isletmelerin mali tablolarindaki tutarlar (varliklari, borglar1, sermayesi), onceki
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donemlerde de bir grubun pargasiymis gibi, birlesilen isletmenin mali
tablolarma kayitli degerleri lizerinden alinir. Bu yontemle birlesildigi takdirde
taraflardan higbiri satin alan pozisyonunda olmaz. Aksine birlesen sirketlerin
hissedarlari, birlesilen sirketin riskleri ve menfaatleri iizerinde esit haklara
sahip olurken, eski sirketin yoneticileri yeni olusan isletmede de gorev
alabilirler. Cikarlarin birlestirilmesi yonteminde serefiye ortaya ¢ikmaz.
Finansal Muhasebe Standartlar1 Kurulu (FASB) Haziran 2001 tarihinden
itibaren, cikarlarin birlestirilmesi yonteminin kullanilmasini 141 numaral
standartla  yasaklamigtir. FASB’m bu karar1 asagidaki sebeplere

dayandirilimastir.

e Ekonomik acgidan farkl olmayan birlesmelerin
muhasebelestirilmesinde farkli iki yontemin kullanilmamas1 gerektigi

e C(Cikarlarin birlestirilmesi yonteminde finansal tablo kullanicilarinin
yatirmin degeri ve gelecekteki performanst hakkinda eksik
bilgilendirilmesi

e C(Cikarlarin birlestirilmesi yontemi ilerde daha fazla gelir yaratmaya
imkan verdigi icin, isletmelerin birlesme doneminde fazladan
maliyetlere katlanmasi

e Adil olmayan rekabete yol agmasindan dolay1r ekonomik kaynaklarin

verimsiz kullanilmasi

Tirkiye’de, birlesme islemlerinin muhasebelestirilmesine Tiirk Ticaret
Kanunu yon vermektedir. IAS 22’nin yiirtirlilkte oldugu donemler itibariyle,
birlesmeler genellikle ortak kontrole tabi grup sirketleri arasinda ortaya
cikmakta, bu birlesmelerin muhasebelestirilmesinde ise  ¢ikarlarin
birlestirilmesi yonteminin kullanilmasi1 isletmelere daha biiylik avantaj
saglamaktadir. Tirk Ticaret Kanunu'ndaki hiikimler de c¢ikarlarin

birlestirilmesi yontemine benzerlik arz etmektedir.
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3.2.1.1. Satin Alma Yonteminin Muhasebelestirilmesi

Satin alma yoOntemiyle birlesmelerde muhasebelestirme isleminin
yapilabilmesi i¢in Oncelikle satin alan tarafin belirlenmesi gerekmektedir.
Birlesen sirketlerden oy hakkinin yarisindan fazlasina sahip olan, kontrolii
elde eden taraf, ayn1 zamanda sirketi satin alan taraf olmaktadir. Fakat oy

hakkinin yarisindan fazlasina sahip olmanin disinda da kontrol elde edilebilir.

e Bir sirketin digerinin yonetiminin ¢ogunlugunu atama ya da gorevden
alma hakki varsa,

e Bir sirketin gercege uygun degeri digerinin ger¢ege uygun degerinden
onemli Ol¢iide biiyiikse,

e Birlesme oy hakkina sahip hisselerin nakit karsilig1 el degistirmesiyle

olustuysa nakdi veren taraf satin alan taraf olarak belirlenebilir.

Satin alan  taraf belirlendikten sonra, satin alma isleminin
muhasebelestirilmesine gecilir. Satin alma yOnteminin amaci, satin alinan
isletmenin varliklarinin, normal varlik alimlarinda uygulanan ilkeler
dogrultusunda muhasebelestirilmesidir™. Bu durumda satin alinan isletmenin
faaliyet sonuglari, satin alan igletmenin gelir tablosuna kaydedilirken, satin
alinan isletmenin varlik ve yiikiimliiliikleri, satin alan isletmenin bilangosuna
dahil edilir.

Satin alma isleminin muhasebelestirilmesi i¢in bir de satin alma maliyetinin

belirlenmesi gerekmektedir. Maliyet asagidaki bagliklardan olugsmaktadir.

3 Hopkins, P.E., Houston, R., W., ve Peters, M., F. (2000). Purchase, pooling and equity
anaylsts’ valuation judgements. The Accounting Review, 75,256 — 278.
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e Islem maliyetleri
e Satin alinan tarafa 6denen nakit veya nakit benzeri varliklar

e Katlanilan yiikiimliiliikkler

Satin alma islemi birinci yil sirketin % 10’unu, ikinci yil sirketin % 20’sini
almak seklinde kademeli olarak gergeklesiyorsa, her kademede gerceklesen

degisim islemlerinin maliyetinin yillar itibariyle birbirine eklenmesi gerekir.

Eger satin alma tutarmin bir kisminin birlesme tarihinden sonra 6denmesi
uygun goriilmiisse, bu tutarin karsilikli degisim tarihindeki gercege uygun

degerini bulmak gerekir.

Satin alma tutarinin bir kisminin, borsaya kayitli menkul kiymetlerle
o0denmesi kararlagtirildiysa, menkul kiymetlerin gercege uygun degerini

belirlemek i¢in piyasa fiyatinin kullanilmasi gerekmektedir.

Satin alma maliyetine, hisse basim masraflari, muhasebecilere ve avukatlara
Odenen tcretler ile degerleme calismasi yapan danigmanlara 6denen tutarlar
eklenebilir.

Satin alma maliyeti belirlendikten sonra, kaydedilecek olan varlik ve
ylikiimliiliikklerin tanimlanabilir olmasina bakilmaktadir. Tanimlanabilir varlik

ve yukiimliiliklerden kasit;

e satin alan isletmeye ilerde iktisadi kazan¢ saglamak veya satin alan
isletmeden iktisadi kazang¢ ¢ikisina neden olmasi beklentisi
e maliyetleri veya gercege uygun degerlerinin giivenilir bir sekilde

hesaplanabilmesidir.

Birlesme esnasinda tanimlanabilir varlik ve yiikiimliiliikklerin yukaridaki
Olciitlere uymamasi1 durumunda, bu tutarlarin pozitif veya negatif serefiye

miktar1 lizerinde etkisi olacaktir. Ayrica varlik ve yiikiimliiliiklerin degerleriyle
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ilgili satin alma tarithinden sonra ortaya ¢ikacak bilgiler dahilinde kayith

degerler diizeltmeye tabi tutulabilir.

Satin alinan isletmenin, satin alan isletmenin planlamasi dogrultusunda,
ilerde faaliyetlerinde bir azalma veya durma meydana gelecekse bunun igin

satin alan isletmenin karsilik ayirmasi gerekir.

Tanimlanabilir varlik ve yiikiimliiliikkler belirlendikten ve gerekli islemler
gerceklestirildikten sonra, satin almanin maliyeti, satin alan isletme tarafindan,
satin alma ylizdesine bagli olarak varlik ve yiikiimliliiklerin birlesme

tarihindeki ger¢ege uygun degerleri lizerinden kayitlara alinir.

3.2.1.1.1. Serefiye

IAS 22 Standardi’na gore serefiye, satin alan isletmenin katlandigi satin
alma maliyetinin satin alma yilizdesine bagli olarak, tanimlanabilir net
varliklarin gercege uygun degerini asan kismu olarak tanimlanmaktadir. Satin
alan firmalarin serefiye tutarina katlanmasindaki amag, isletmeden ileriki
donemlerde satin alma maliyetinin iizerinde bir ekonomik fayda saglanacagi
beklentisidir. Bu durumda standarda gore serefiye, maliyet degerinden birikmis
amortismanlar ve birikmis deger diisiikliigli karsiliklar1 diisiildiikten sonra
bilangoda bir varlik kalemi olarak gdsterilmeli ve faydali dmrii boyunca itfa
edilmelidir. Faydali émriin 20 yili gegmemesi ve yillik olarak sirketin deger
diislikligii olasiligina karsilik serefiye tutarini yeniden gdzden gegirmesi
gerekir.

Isletmeler serefiye tutarmin faydali omriinii hesaplamak icin asagidaki

etkenleri dikkate almalidir.
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e Satin alinan isletmenin durumu ve 6ngdriilen dmrii

e Satin alinan isletmenin ait oldugu faaliyet alaninin stirekliligi

e Benzer isletmelerdeki serefiye tutarlar1 ve Ozellikleri hakkinda
kamuya aciklanan bilgiler ve bu isletmelerin faydali dmiirleri

e Satin alinan isletmedeki ticari mal ya da mamullerin ekonomik
Omiirleri ve talep degisimleri

e Satin alinan isletmedeki kidemli personel veya yoneticilerin hizmet
Omiirleri veya bu kisilerin isten ayrilmalart durumunda bagka kisilerin
ayni etkinlikte isletmeye fayda saglayip saglayamayacagi

e Satin almman isletmeden ilerde beklenen ekonomik faydalar
saglayabilmek i¢in yapilmasi gereken harcamalarin biiytkligii

e Satin alinan isletmenin piyasadaki rakiplerinin performans durumu

e Satin alinan isletmenin ilerde saglamasi diisiiniilen ekonomik fayday1

etkileyebilecek davalar veya sozlesmeler

Baska bir amortisman yonteminin kullanilmasi gerektigine dair aksi bir
goriis olmadig: siirece dogrudan amortisman yontemi kullanilarak amortisman
tutar1 gider olarak kaydedilmeli ve amortisman orami itfa siiresi boyunca
degistirilmemelidir. Fakat serefiyenin faydali dmriinde bir degisiklik meydana

geldiyse, buna gore amortisman orani da revize edilmelidir.

IAS 22 Standard’1 baz alinarak uygulanmis, serefiye hesaplamasina iliskin

ornek asagida verilmistir.

A sirketi, B sirketini 2001 yilinda satin alma yontemine gore devralmistir. B
sirketinin gercege uygun degerle hesaplanmis tanimlanabilir net varliklarinin
degeri 275.000 YTL, satis maliyeti ise 350.000 YTL olarak belirlenmistir. Bu
durumda 75.000 YTL’lik pozitif serefiye ortaya ¢ikmaktadir. B sirketindeki
tanimlanabilir net varliklarin defter degeri ise bilangoda 199.000 YTL olarak

goriinmektedir.
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B Sirketinin 31 Aralik 2001 Net Varhk Dokiimii:

Defter Degeri Gerc¢.Uyg.Deg.
Alacak Senetleri 48.000 59.000
Ticari Mallar 32.000 47.000
Gel. Ay. Ait Gid. 25.000 25.000
Binalar 65.000 85.000
Tes. Mak. Cih. 30.000 43.000
Tagitlar 14.000 26.000
Demirbaglar 19.000 24.000
Varliklar Toplami 233.000 309.000
Saticilar 20.000 20.000
Borg Senetleri 14.000 14.000
Yabanci Kaynaklar Toplami 34.000 34.000
Net Varliklar Toplami 199.000 275.000

Bu durumda A sirketinin yapmasi gereken yevmiye kaydi asagidaki gibi

olacaktir.



31.12.2001

Alacak Senetleri 59.000

Ticari Mallar 47.000

Gel.Ay.Ait.Gid. 25.000

Binalar 85.000

Tes.Mak.Cih. 43.000

Tasitlar 26.000

Demirbaglar 24.000

Serefiye 75.000
Saticilar 20.000
Borg Senetleri 14.000
Sermaye 350.000

IAS 22 Standardi’na gore kaydedilen 75.000 YTL’lik serefiye tutarinin
yararli Omriiniin 5 yil olduguna karar verilmis ve asagidaki gibi amortisman

kayd1 y1l sonu itibariyle yapilmistir.

31.12.2001
Genel Yonetim Giderleri 15.000

Serefiye Amortismani

Birikmis Amortismanlar 15.000

Serefiye tutari, sektor ortalamasinin iizerindeki getiri oranina baglhidir. Bu
durumda hesaplanan getiri oraninin ger¢eklesenden farkli olmasi durumunda

serefiye tutarinin da tekrar hesaplanmasi gerekecektir.

Yukaridaki 6rnekten yola ¢ikarak, 2002 yilinda, tanimlanabilir net varliklar
toplaminin 275.000 yerine 264.000 olarak hesaplandigi, fakat bu bir yillik siire

zarfinda tanimlanabilir net varliklarin degerinde bir azalma go6zlenmedigi

70



varsayilirsa, serefiye degerinin net varliklardaki azalmaya paralel olarak 11.000
YTL azaltilmas1 gerekecek ve asagidaki kayit yapilacaktir.
31.12.2002
Diger Ol.Dis1 Gid.ve Zarar 11.000

Serefiye 11.000

Yine yukaridaki 6rnege bagl olarak, 31.12.2002 tarihi itibariyle, varliklarin
degerinde bir degisiklik oldugu varsaymmi altinda B sirketinin bilangosu

asagida verilmistir.

31.12.2001 31.12.2002
Alacak Senetleri 59.000 60.000
Ticari Mallar 47.000 44.000
Gel. Ay. Ait Gid. 25.000 21.000
Binalar 85.000 85.000
Tes. Mak. Cih. 43.000 40.000
Tasitlar 26.000 26.000
Demirbaglar 24.000 24.000
Serefiye 75.000 75.000
Varliklar Toplami 384.000 375.000
Saticilar 20.000 15.000
Borg Senetleri 14.000 10.000
Sermaye 350.000 350.000
Net Varliklar Toplami 384.000 375.000

*Serefiye birikmis amortismani ihmal edilmistir.



Ornekte de goriildiigii gibi alacak senetleri, ticari mallar, gelecek aylara ait
giderler, tesis makine ve cihazlarin gergege uygun degerlerinde meydana gelen
degisikliklerden otiirii varliklarda bir azalma meydana gelmis, ancak bu azalma

tam olarak ag¢iklanabildigi i¢in serefiye tutarinda bir degisiklik yapilmamuistir.

3.2.1.1.2. Negatif Serefiye

Negatif serefiye, birlesme doneminde, satin alinan tanimlanabilir varlik ve
borglarin gercege uygun degerinin satin alma maliyetinin iizerindeki kismi

olarak tanimlanmaktadir.

Tanimda aciklandig1 iizere, negatif serefiyenin olusmasi, satin alinan
isletmenin gelecekte gergeklesecek muhtemel olaylar neticesinde satin alan
isletmeyi zarara ugratacagi beklentisinden kaynaklanabilecegi  gibi,
tanimlanabilir varlik ve yiikiimliliikler giivenilir bir sekilde hesaplandiysa,
gelir unsuru olarak da ortaya ¢ikabilmektedir. Gelecekte beklenen zarar ve
giderler dogru bir sekilde gelir tablosuna yansitildiysa, negatif serefiye de bir
gelir kalemi olarak gelir tablosuyla iligkilendirilmektedir. Ancak negatif

serefiye agsagidaki kosullar dogrultusunda gelir olarak kaydedilmektedir.

e Negatif serefiyenin, satin alian parasal olmayan varliklarin gergege
uygun degerlerini asmayan kismi, satin alinan amortismana tabi
varliklarin kalan faydali Omiirleri dikkate alinarak, sistematik bir
sekilde gelir olarak kaydedilmelidir.

e Negatif serefiyenin satin alinan parasal olmayan varliklarin gercege
uygun degerlerini asan tutar1 aninda gelir olarak gelir tablosuna

alimmalidir (Turgay, 2001).

IAS 22 Standard’1 baz alinarak uygulanmis, negatif serefiye hesaplamasina

iliskin 6rnek asagida verilmistir.
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A sirketi B sirketini 2001 yilinda satin alma yontemine gore devralmistir. B
sirketinin gercege uygun degerle hesaplanmis tanimlanabilir net varliklarinin
degeri 275.000 YTL, satis maliyeti ise 250.000 YTL olarak belirlenmistir. Bu
durumda 25.000 YTL’lik negatif serefiye ortaya ¢ikmaktadir. B sirketindeki
tanimlanabilir net varliklarin defter degeri ise bilangoda 199.000 YTL olarak

goriinmektedir.

B Sirketinin 31 Arahk 2001 Net Varhk Dokiimii:

Defter Degeri Ger¢.Uyg.Deg.
Alacak Senetleri 48.000 59.000
Ticari Mallar 32.000 47.000
Gel. Ay. Ait Gid. 25.000 25.000
Binalar 65.000 85.000
Tes. Mak. Cih. 30.000 43.000
Tasitlar 14.000 26.000
Demirbaglar 19.000 24.000
Varliklar Toplami 233.000 309.000
Saticilar 20.000 20.000
Borg Senetleri 14.000 14.000
Yabanci Kaynaklar Toplami 34.000 34.000
Net Varliklar Toplami 199.000 275.000

Negatif serefiye bir kazan¢ unsuru olarak gorildiigii icin, bilangonun
pasifinde yer almaktadir. Bu durumda A sirketinin yapmasi gereken yevmiye

kaydr asagidaki gibi olacaktir.
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31.12.2001

Alacak Senetleri 59.000

Ticari Mallar 47.000

Gel.Ay.Ait.Gid. 25.000

Binalar 85.000

Tes.Mak.Cih. 43.000

Tasitlar 26.000

Demirbaglar 24.000
Serefiye 25.000
Saticilar 20.000
Borg Senetleri 14.000
Sermaye 250.000

Yine 5 yillik amortisman siliresinin belirlendigi varsayimi altinda

31.12.2001 itibariyle asagidaki amortisman kayd: yapilacaktir.

31.12.2001
Negatif Serefiye 5.000
Diger Ol.Dis1 Gelir ve Karlar 5.000

3.2.1.2. Cikarlarin Birlestirilmesi Yonteminin Muhasebelestirilmesi

Cikarlarin birlestirilmesi yonteminin muhasebelestirilmesinde defter degeri
baska bir ifade ile kayitli deger kullanilmaktadir. Bu yontemde serefiye
yaratilmazken elde edilen varlik ve Ozkaynaklar defter degeri ile
birlestirilmektedir. Birlesme doneminde meydana gelen, ¢ikarlarin

birlestirilmesine iligkin yapilan harcamalar, hissedarlara sunulan bilginin
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olusturulmasinda katlanilan giderler, kayit ve tescil fiicreti, danigmanlik
masraflar1 gibi dogrudan birlesme ile alakal1 giderler aktiflestirilmez, dogrudan

sonug hesaplarina almarak ait olduklar1 dsnemde gider olarak kaydedilirler**.

Cikarlarin  birlestirilmesi  yonteminde mali tablolara asagidaki ek

aciklamalar yapilmaktadir.

i. “Cikarilan hisselerin tanimi ve sayisit ile ¢ikarlarin
birlestirilmesinde degisime konu olan oy hakkina sahip
hisse senetlerinin her bir isletmenin oy hakkmma sahip
hisselerine orani

ii. Her bir igletme tarafindan birlesime katilan varliklarin ve
borg¢larin miktarlari

iii. Faaliyet sonuglar1 birlesik yeni igletmenin mali tablolarinda
yer alan isletmelerin birlesme Oncesi satis gelirleri, diger
gelirleri ile kdr ya da zarar1 (IAS 22 Deloitte&Touche
Infobase).”

Cikarlarin birlestirilmesi yontemi uygulanarak iki isletmenin birlesmesine
iliskin 6rnek asagida verilmistir.

A isletmesi ile B isletmesi 2003 yilinda, A isletmesinin B’nin 100 hissesine
karsilik 1 hisse vermesiyle birlesme karari almiglardir. Birlesme Oncesi

isletmelerin bilangolar1 asagidaki gibidir.

24 Ersoy, A. ve Buyruk B. (2005). Isletme birlesmelerinin uluslararas1 muhasebe standard: — (22)
ve uluslararas1 finansal raporlama standardi -(IFRS 3)’e gore incelenmesi ve
muhasebelestirilmesi — I. Analiz, 5,13 — 25.
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A B

Kasa 100.000 13.000
Ticari Mallar 4.500.000 38.000
Tasitlar 2.450.000 12.000
Birikmis Amortismanlar (1.500.000) (5.000)
Toplam Varliklar 5.550.000 58.000
Ticari Borglar 250.000 14.000
Sermaye (5.000x1000YTL) 5.000.000 40.000
(4.000x10 YTL)
Kar Yedekler 300.000 4.000
Toplam Yiikiimliiliikler 5.550.000 58.000

a) B isletmesinin tiizel kisiliginin son buldugu varsayilirsa tim varlik ve

yiikiimliilikleri A isletmesine gececegi icin asagidaki kaydin yapilmasi

gerekecektir.
31.12.2003

Kasa 13.000

Ticari Mallar 38.000

Tagitlar 12.000
Birikmis Amortismanlar 5.000
Ticari Borglar 14.000
Sermaye* 40.000
Kar Yedekleri 4.000

*A Isletmesi’nin verdigi Hisse Senedi Sayisi: 4.000 adet B H.senedi/100
=40
A Isletmesi’nin verdigi Hisse Senetlerinin Defter Degeri: 40 x 1000 = 40.000
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b) Her iki isletmenin tiizel kisiliklerini devam ettirdigi varsayimi altinda, A

isletmesinin %50’nin {lizerinde sermaye payini satin aldig1 disiiniiliirse,

asagidaki kaydin yapilmasi ve A isletmesinin konsolide mali tablo

diizenlemesi gerekecektir.

Bagli Ortakliklar

31.12.2003

44.000

Sermaye

Kar Yedekleri

40.000
4.000

Bu durumda A isletmesinin konsolide bilangosu asagidaki gibi olacaktir.

(A) Isletmesi’nin Konsolide Bilancosu:

Eliminasyon Konsolide
Kayitlan Bilanco
A B Borg¢ Alacak
Kasa 100.000 13.000 - - 113.000
Ticari Mallar 4.500.000 38.000 - - 4.538.000
Bagli Ortakliklar 44.000 - 44.000 -
Tagitlar 2.450.000 12.000 - - 2.462.000
Birikmis Amortismanlar (1.500.000) (5.000) - - | (1.505.000)
Toplam Varhklar 5.594.000 58.000 5.608.000
Ticari Borglar 250.000 14.000 - - 264.000
Sermaye 5.040.000 40.000 40.000 - 5.040.000
Kar Yedekleri 304.000 4.000 4.000 - 304.000
Toplam Yiikiimliiliikler 5.594.000 58.000 44.000 44.000 5.608.000




A isletmesinin eliminasyon kaydi:

31.12.2003
Sermaye 40.000
Kar Yedekleri 4.000
Bagli Ortakliklar 44.000

3.2.1.3. Azinhik Paylan

IAS 22’ye gore bir isletmenin bagka bir isletme ile % 100’{in altinda kontrol
saglayarak birlesmesi durumunda ana ortakligin konsolide mali tablo
diizenlemesi gerekmektedir. Konsolide mali tablolarin diizenlenmesinde ise en

onemli unsur azinlik paylarinin hesaplanmasi olarak ortaya ¢ikmaktadir.

Standartta konuyla ilgili iki uygulama s6z konusudur. Bunlardan ana
uygulama olarak da bilinen birinci uygulama, azinlik paylarinin, tanimlanabilir
varlik ve yiikiimliliklerin birlesme Oncesi defter degerleri iizerinden
hesaplanmasin1 ifade ederken, ikinci uygulama ise, azinlik paylarinin,
tanimlanabilir varlik ve yiikiimliiliiklerin gercege uygun degerleri ilizerinden
hesaplanabilecegini aciklamaktadir. Ana uygulamaya gdre tanimlanabilir varlik
ve yukimliiliiklere yapilan maliyet dagitimi konsolide bilangoda ana
isletmenin birlesme oran1 dogrultusunda hesaplanirken, diger uygulamada tiim

maliyet tutar1 bilangoda yer alir.
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3.2.1.3.1. Cikarlarin Birlestirilmesi Yontemi ile Birlesmelerde Azinhik Paylarinin
Hesaplanmasi

Yukaridaki o6rnekten yola c¢ikarak, A isletmesinin B hisse senetlerinin

%80’1ini satin almas1 durumunda, asagidaki hesaplamalar yapilacaktir.

A Isletmesi’nin aldig1 hisse senetlerinin defter degeri:
B’nin defter degeri x 0,80
=44.000 % 0,80 = 35.200

A Isletmesi’nin verdigi hisse senetlerinin defter degeri:
=(B’den alinan hisse senetleri/150) X A’nin hisse senetleri degeri

=(4.000 x 0,80)/150) x1.000

=21.333
31.12.2003
Bagli Ortakliklar 35.200
Sermaye 21.333
Kar Yedekleri 3.200
His.Sen.Ihr. Primleri 10.667

Azinlik Paylarimin Hesaplanmasi:

Sermaye: 40.000 % 0,20 = 8.000
Kar Yedekleri: 4.000 x 0,20 = 800
Azinlik Paylari: 8.000 + 800 = 8.800



A Tsletmesi’nin Konsolide Bilanco Tablosu:

Eliminasyon Konsolide
Kayitlari Bilan¢o
A B Borg¢ Alacak

Kasa 100.000 13.000 - - 113.000
Ticari Mallar 4.500.000 38.000 - - 4.538.000
Bagli Ortakliklar 35.200 - 35.200 -
Tagitlar 2.450.000 12.000 - - 2.462.000
Birikmis Amortismanlar | (1.500.000) (5.000) - - | (1.505.000)
Toplam Varhklar 5.585.200 58.000 5.608.000
Ticari Borglar 250.000 14.000 - - 264.000
Sermaye 5.021.333 40.000 40.000 - 5.021.333
H.S. Thrag Primleri 10.667 - - - 10.667
Kar Yedekleri 303.200 4.000 4.000 - 303.200
Azinlik Paylar1 8.800 8.800
Toplam Yiikiimliiliikler 5.585.200 58.000 44.000 44.000 5.608.000

A Isletmesi’nin Eliminasyon Kaydi:

Sermaye 40.000
Kar Yedekleri 4.000
Bagl Ortakliklar 35.200
Aznlik Paylar1 8.800
3.2.1.3.2. Satin Alma Yontemi ile Birlesmelerde Azinlik Paylarinin Hesaplanmasi

Satin alma yoOntemi ile birlesme varsayimi altinda, yukaridaki ornek A
isletmesinin hisse senetlerinin birim piyasa degeri 1.500 YTL, B isletmesininki ise
tamami1 50.000 YTL olarak yeniden hesaplanmaktadir. Bu bilgilere ek olarak, B
isletmesindeki ticari mallarin piyasa degeri 40.000, tasitlarin ise 13.500 YTL dir.
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Buna gére A Isletmesi’nin verdigi hisse senetlerinin degeri:
(B’den alinan hisse senedi/150) xA’nin Hisse Senedi Degeri
=(4.000 x 0,80)/150 x 1500 = 32.000
A Isletmesi’nin verdigi hisse senetlerinin defter degeri:

(B’den alinan hisse senedi deger/150) x A’nin hisse senedi degeri

=(4.000 x 0,80)/150 x 1.000 =21.333

A Isletmesi’nin Satin Alma Kaydi:

31.12.2003
Bagli Ortaklik 32.000
Sermaye 21.333
His.Sen.Ihr Primi 10.667

Serefiye’nin hesaplanmast:

Satin Alma Maliyeti: A Isletmesi’nin verdigi hisse senetlerinin degeri = 32.000
A Isletmesi’nin Aldig1 B hisselerinin defter degeri = B nin defter degeri x 0,80
=25.600

Maliyet ile Defter Degeri Arasindaki Fark = 32.000 — 25.600 = 6.400 YTL

Satin alma maliyeti ile defter degeri arasindaki farkin bir kismi ticari mallar ve
tagitlar hesabindaki diisiik degerlemeden kaynaklanmaktadir. Bu durumda
degerleme farkinin, maliyet ve defter degeri farkindan ¢ikarilarak serefiye tutarinin

belirlenmesi gerekmektedir.
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Defter Piyasa A'nin payma
Degeri Degeri Fark diisen (%80)
Ticari Mallar 38.000 40.000 2.000 1.600
Tasitlar 12.000 13.500 1.500 1.200
Toplam 50.000 53.500 3.500 2.800

Serefiye Tutar1 = 6.400 — 2.800 = 3.600 YTL

a) Azmlik Paymin Ana Uygulamaya Gore Hesaplanmasi

Daha once de belirtildigi gibi azinlik pay1 ana uygulamada defter degeri ilizerinde

hesaplanmaktadir. Bu durumda azinlik pay1 32.000 x 0,20 = 6.400 YTL olacaktir.
Konsolide mali tabloya, varliklarin piyasa degerindeki 3.500 YTL’lik artisin

sadece A isletmesine ait olan 2.800 YTL’si yansitilir.

b) Azinlik Paymin Diger Uygulamaya Gore Hesaplanmast
Azinlik payi, TAS 22’ye gore izin verilen diger uygulamada gergege uygun deger

tizerinden hesaplanir. Buna gore:

Aznlik Pay1 = 50.000 % 0,20 = 10.000 YTL olacaktur.

3.3. IFSR 3 Hiikiimleri Cercevesinde Isletme Birlesmeleri

Daha once de belirtildigi gibi 31.03.2004 yilinda IAS 22 yiirirliikten
kaldirilmis, yerine FASB ile uyumlagtirilmis olan IFRS 3 yayinlanmistir. IFRS 3
ile IAS 22 arasindaki temel farkliliklar asagidaki gibi siralanmaktadir.

e (Cikarlarin birlestirilmesi yontemi uygulamadan kaldirilmistir. IFRS 3’e
gore tiim birlesmeler satin alma yontemine gore muhasebelestirilmistir.
e IAS 22’deki serefiyenin amortismana tabi tutulmasi kaldirilmis, onun

yerine aktife alinan serefiye tutarinin her yil ya da belli donemlerde deger
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diistikliigii testine tabi tutularak varsa bu deger disiikliigiiniin kayda
alinmasi hiikmiinii getirmistir.

e JAS 22 negatif serefiyeyi varliklardan bir indirim kalemi olarak
gosterirken, negatif serefiye IFRS 3’e goére dogrudan gelir olarak
kaydedilmistir.

e Azlik paylarinin hesaplanmasinda IAS 22’deki ana uygulama olan defter
degerine gore hesaplama yontemi kaldirilmig, onun yerine gercege uygun
degerle hesaplama yoOntemi, tek yontem olarak uygulanmaya devam
etmistir.

o IAS 22’ye gore sarta bagl yiikiimliiliikler pozitif ve negatif serefiye
tutarinin iginde raporlanirken IFRS 3, ger¢ege uygun degerin dogru olarak
hesaplandig1 sarta bagh yilikiimliiliiklerin satin alma maliyetine dagitilirken
ayrt bir kalem olarak ele alinmasina ve konsolide mali tablolara
yansitilmasina karar vermistir.

e Yeniden yapilandirma maliyetleri IAS 22°de, baz1 6zelliklere sahip olma
kosulu ile satin alma maliyetine eklenerek konsolide mali tabloda
raporlanmistir. IFRS 3 ise yeniden yapilandirma maliyetini konsolide mali
tabloya almamustir.

e [IFRS 3, ayrstirilabilir olmak kosuluyla, serefiyenin disindaki maddi
olmayan duran varlik kalemlerinin de muhasebelestirilmesini dngdrmiistiir.
Burada ayristirilabilmekten kasit, o varligin tek basina satilabilme, transfer
edilebilme, lisanslama, kiralanma ve bagka bir varlikla degistirilme

Ozelliginin olmasidir (Karapinar, 2006).

3.3.1. Cikarlarin Birlestirilmesi Yonteminin Kaldirilmasinin Sebepleri

Cikarlarin birlestirilmesi yonteminin kullanilmasindaki amag, birlesmeye taraf
olan isletmelerin yalnizca ticari menfaatlerinin birlestirilmesidir. Ortaklar varliklar

iizerindeki haklarim1 biiyiilk oranda devam ettirdikleri gerekgesiyle, varlik ve

83



yikiimliilikler defter degerleriyle mali tablolara alinirlar. Fakat bu durum,
ortakliklarin varliklar tizerindeki haklarini devam ettirseler dahi, haklarin birlesme
sonrasinda degistigi, ortaklarin birlesmenin tiimiinde hak sahibi oldugu durumu
ortaya c¢ikmakta, net varliklar gercege uygun deger yerine defter degeriyle
degerlendigi icin, finansal tablo kullanicilarini yaniltmakta ve kullanicilarin,

isletmenin biiyiikligli hakkinda tam bir fikir sahibi olmasin1 engellemektedir.

Satin alma yonteminde kontrolii elde eden taraf belirlenirken, cikarlarin
birlestirilmesi yonteminde bdyle bir belirlemeye gidilememekte, gidilse dahi satin
alan taraftan kesin olarak emin olunamamaktadir. Bu durumda Uluslararasi
Muhasebe Standartlar1 Kurulu, ¢ikarlarin birlestirilmesi yonteminin, satin alma

yonteminden daha iyi bir sonu¢ vermeyecegi kanaatinde birlesmistir.

Satin alma ve ¢ikarlarin birlestirilmesi yontemiyle hazirlanan mali tablolar
birbirinden  olduk¢a  farkli  sonuglar  vermesinden dolayr tablolarin

karsilastirilabilme 6zelligi kaybolmaktadir (IASCF BC, 2002).

3.3.2. Serefiyenin Muhasebelestirilmesinde Yapilan Degisikliklerin Sebepleri

IAS 22°de serefiyenin yillar itibariyle amortismana tabi tutulmasina karar
verilmis. IFRS 3’te ise bu uygulama kaldirilmis ve serefiye degerlemeye tabi
tutulmustur. Bunun en 6nemli gerekgelerinden biri serefiyenin faydali dmriiniin
hesaplanmasinin imkansiz olmasidir. Serefiye i¢in herhangi bir amortisman

siiresinin belirlenmesi sadece rasgele bir tahminden ibarettir.

Serefiye, bir varlik olarak nitelense de, bir varlik gibi tiiketilmeyebilir. Ciinkii
bir igletme reklam ya da miisteri hizmetlerine aktardig1 kaynag arttirmak suretiyle
serefiye tutarinin iizerine yeni bir tutar ekleyebilir ya da serefiyenin toplam

degerini koruyabilir (IASCF BC, 2002).
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3.3.3. Satin Alma Yontemi

IFRS 3’e gore biitiin isletme birlesmelerinde satin alma yontemi uygulanarak
konsolide mali tablolar hazirlanir. Daha Once de belirtildigi gibi, kontrolii ele
gegiren taraf ayni zamanda birlesme isleminde satin alan taraf olarak da

belirlenmis olur.

Satin alma yonteminin 6zelligi, birlesme islemine satin alan yani kontrolii elde
eden tarafin goOziiyle bakmasidir. Asagida satin  alma  yOnteminin
muhasebelestirilmesinde izlenmesi gereken adimlar siralanmustir.

Tiim birlesmelerde satin alan tarafin belirlenmesi gerekir.

e Satin alma islemi maliyet degeri lizerinden gergeklestirildigi i¢in satin alma
maliyeti belirlenir. Maliyeti satin alan tarafin ihrag ettigi hisse senetleri,
elden ¢ikarilan varliklar ile yilikiimliiliiklerin ger¢cege uygun degerleri ile
birlesme islemi i¢in yapilan masraflar olusturur.

e Satin alma maliyeti, satin alinan isletmenin tamimlanabilir varlik ve
yiikiimliiliklerine satin alma tarihi itibariyle gergege uygun degerleri

tizerinden dagitilir.

IFRS 3 kapsaminda satin alma yontemine gore birlesme islemine 6rnek asagida
verilmistir.

A isletmesi B igletmesinin %90’ satin almak i¢in 100 YTL nominal degerli
270 adet hisse senedi ihrag etmistir. Hisse senetlerinin piyasa degeri 300 YTL dir.
A isletmesi, birlesme ile ilgili olarak bilirkisiye 2.700 YTL 6demistir. A ve B
isletmelerinin bilangoda yer alan defter degerleri ile gercege uygun degerleri

asagida verilmistir.
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A Sirketi B Sirketi
Gergege Gergege

Defter uygun Defter uygun

Degeri degeri Degeri degeri
Kasa 6.000 6.000 5.000 5.000
Alacaklar 18.000 18.000 15.000 14.000
Stoklar 20.000 22.000 20.000 25.000
Binalar 8.000 36.000 5.000 30.000
Demirbaglar 30.000 60.000 25.000 55.000
Toplam Varliklar 82.000 | 142.000 70.000 | 129.000
Saticilar 8.000 8.000 6.000 10.000
Borg Senetleri 17.000 18.000 15.000 16.000
Diger Yiikiimliiliikler 6.000 8.000 4.000 10.000
Toplam
Yiikiimliiliikler 31.000 34.000 25.000 36.000
Odenmis Sermaye 30.000 - 25.000 -
Yedekler 21.000 - 20.000 -
Toplam Ozkaynaklar 51.000 45.000

Yukaridaki agiklamadan yola ¢ikarak,
sahip olan A isletmesidir. Bu durumda
senetlerinin piyasa degeri ile birlesme

toplamindan olugmaktadir.

Ihrac edilen H.S. piyasa degeri = 300 YTL x 270 = 81.000 YTL + 2.700 YTL

=83.700 YTL

A isletmesinin muhasebe kaydi:

Bagli Ortaklik 83.700
Kasa 2.700
Odenmis Sermaye 27.000
Emisyon Primi 54.000

satin alan taraf B isletmesinin % 90’ma
satin alma maliyeti, ihra¢ edilen hisse

maliyetine eklenen bilirkisi iicretinin
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Satin alma isleminin muhasebelestirilmesinden sonra, satin alman B

isletmesinin varlik ve yiikiimliiliikleri mali tablolara alinmak suretiyle kaydedilir.

B Sirketi

Gercege

uygun Defter

degeri Degeri Fark
Kasa 5.000 5.000 0
Alacaklar 14.000 15.000 (1.000)
Stoklar 25.000 20.000 5.000
Binalar 30.000 5.000 25.000
Demirbaglar 55.000 25.000 30.000
Toplam Varliklar 55.000 25.000 59.000
Saticilar 10.000 6.000 (4.000)
Borg¢ Senetleri 16.000 15.000 (1.000)
Diger Yikiimliiliikler 10.000 4.000 (6.000)
Toplam
Yiikiimliiliikler 11.000 17.000 | (11.000)
Toplam 48.000

Toplam kisminda belirtilen 48.000 YTL, tanimlanabilir varlik ve
yukiimliiliikklere dagitilacak olan maliyet ile defter degeri arasindaki farktir. Aym
zamanda, B isletmesinin 6zkaynaklarinin gercege uygun degeri ile defter degeri
arasindaki fark olarak da agiklanabilir. Bu durumda A isletmesi, konsolide mali
tablosunda, bagl ortakliklar hesab1 ile B isletmesinin 6zkaynak hesabini elimine

etmelidir.
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Odenmis Sermaye 25.000

Yedekler 20.000
Stoklar 5.000
Binalar 25.000
Demirbaslar 30.000
Alacaklar
Saticilar

Borg Senetleri

Diger Yiikiimliiliikler
Bagli Ortakliklar
Azinlik Paylar1

1.000
4.000
1.000
6.000
83.700
9.300%*

*B isletmesi 0zkaynak tutarinin gercege uygun degeri olan 93.000 YTL’nin

%10’udur.

Bu durumda A isletmesinin konsolide bilangosu asagidaki gibi olacaktir®’.

»* Arikan O. (Eyliil 2004).Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlarinda Yapilan Son
Degisikliklerle Isletme Birlesmelerinin Finansal Raporlanmasi. Muhasebe ve Denetime Bakis
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Konsolide
Eliminasyon Kayitlari Bilan¢o
A B Borg¢ Alacak

Kasa 3.300* 5.000 8.300
Alacaklar 18.000 15.000 1.000 32.000
Stoklar 20.000 20.000 5.000 45.000
Demirbaglar 8.000 5.000 25.000 38.000
Binalar 30.000 25.000 30.000 85.000
Bagli Ortakliklar 83.700 83.700
Toplam Varhklar 163.000 70.000 208.300
Ticari Borglar 8.000 6.000 4.000 18.000
Borg¢ Senetleri 17.000 15.000 1.000 33.000
Diger Yiikiimliiliikler 6.000 4.000 6.000 16.000
Toplam Yiikiimliiliikler 31.000 25.000 67.000
Odenmis Sermaye 57.000 25.000 25.000 57.000
Emisyon Primi 54.000 54.000
Yedekler 21.000 20.000 20.000 21.000
Azinlik Paylar1 9.300 9.300
Toplam Ozkaynaklar 132.000 45.000 141.300

*6.000 — 2.700 (bilirkisi ticreti) = 3.300 YTL

Isletme birlesmelerinin cogunlugunda, satin alan taraf hisse senetlerini ihrag
eden taraf olmasina ragmen, kimi zaman satin alinan isletme ortaklari, elde
ettikleri hisse senetleri satin alan taraftan fazla olmasi sebebiyle kontrolii elde eden
taraf durumuna gegerler. Bu tiir birlesmelere ters satin alma yoluyla birlesme

denmektedir.

Satin alma yontemine gore muhasebe kaydi yapilan bu islemde yasal olarak
satin alan taraf hisse senedi ihra¢ eden taraftir, fakat 6ziin 6nceligi kavrami geregi,
aslinda satin alan taraf kontrolii elde eden yani hisse senetlerinin ¢ogunu satin alan
taraftir. Ters satin alma yonteminin muhasebelestirilmesinde, satin alma maliyeti

yasal olarak satin alinan isletmenin sahip oldugu hisse senetlerinin ger¢ege uygun
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degeri ile hesaplanir. Bu durumda satin alma maliyetinin hesaplanabilmesi i¢in
yasal olarak satin alinan isletmenin sermaye sahipligi oranin1 kazanabilmek i¢in ne

kadar (adet) hisse senedi ihrag¢ etmesi gerektigi bilinmelidir.

Birlesme sonrasi konsolide mali tablolar, yasal satin alan isletme adina
diizenlenmeli, ancak dipnotlarda bu mali tablolarin yasal olarak satin alinan

isletmenin mali tablolarinin devami olduguna agiklik getirilmelidir.

Son olarak, birlesme sonras1 diizenlenen konsolide mali tablolarda, yasal olarak
satin alinan isletmenin varlik ve yiikiimliiliikleri defter degeri lizerinden, satin alan
isletmeninkiler ise gercege uygun degerleri lizerinden gosterilmelidir. Bu mali
tablolarda yer alan yedekler, dagitilmamis karlar gibi 6zsermaye kalemleri yasal
olarak satin alinan igletmeye aittir. Ancak, sermaye yapisin1 olusturan hisse senedi
adedi ve imtiyazli olup olmadig1 gibi bir takim bilgiler, yasal olarak satin alan

isletmeye aittir.

Ters satin alma islemine gore diizenlenen asagidaki ornekte, yasal olarak satin
alan konumunda olan B isletmesi, A isletmesinin hisse senetlerini almak i¢in hisse
senedi ihrag etmektedir. Bu durumda, birlesme sonrasi A isletmesi, B isletmesinin
hisse senetlerinin ¢ogunluguna sahip olacagi icin muhasebe uygulamasi ve 6ziin

onceligi geregi satin alan isletme durumuna gegmektedir.

A ve B isletmelerinin birlesme Oncesi bilangosu asagidaki gibidir.

B Sirketi A Sirketi
Donen Varliklar 500.000 700.000
Duran Varliklar 1.300.000 3.000.000
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 300.000 600.000
Uzun Vadeli
Yiikiimliiliikkler 300.000 1.100.000
Sermaye 100.000 60.000
B (100 adetx1000)
A (60 adetX1000)
Emisyon Primi 300.000 540.000
Yedekler 800.000 1.400.000
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B isletmesi A isletmesinin hisse senetlerinin tiimii i¢in 150 adet hisse senedi
ihrag etmistir. B isletmesinin duran varliklarinin gercege uygun degeri 1.500.000
YTL, A’nin hisse senetlerinin gercege uygun degeri ise birlesme giinii itibariyle

35.000 YTL dir.

B isletmesi hisse senedi ihrag ettigi i¢in, yasal olarak satin alan taraf olmasina
ragmen, 150 adet hisse senedi ihrag¢ ettigi icin 150 + 100 = 250 toplam hisse
senedinin yalnizca % 40’1na (100/250) sahip olacaktir. Bu durumda A isletmesi B
isletmesinin sahip oldugu 150 hisse senediyle %60’ ele gecirecek ve muhasebe

acisindan B’yi satan alan isletme konumuna girecektir.

Satin alma maliyetinin hesaplamasina, oncelikle eger A isletmesi B isletmesini
ayni oranda (%60) satin almaya kalksaydi ne kadar hisse senedi ihra¢ etmesi
gerekirdi sorusuyla baglanir. A isletmesi eger 40 adet hisse senedi ihra¢ etseydi,
toplamda 100 (40 +60) olan hisse senetlerinin 60 adedine, B ise 40 adedine sahip
olacakti. Bu durumda satin alma maliyeti. 40 x 35.000 = 1.400.000 YTL olarak

hesaplanir.

Satin alma maliyeti, muhasebe acisindan satin alinan B igletmesinin

tanimlanabilir varlik ve ylikiimliiliikklerine asagidaki sekilde dagitilacaktir.

Donen Varliklar 500.000
Duran Varliklar 1.500.000
Toplam Varliklar 2.000.000
Kisa Vadeli Yiikiimliliikler 300.000
Uzun Vadeli

Yiktmlilikler 300.000
Toplam Yiikiimliiliikler 600.000
Ozkaynaklar 1.400.000

B isletmesi tarafindan, konsolide bilan¢o asagidaki gibi diizenlenecektir.
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Varhklar

Donen Varliklar 1.200.000
Duran Varliklar 4.500.000
Yiikiimliiliikler

Kisa Vadeli Yik. 900.000
Uzun Vadeli Yiik. 1.400.000
Ozsermaye

Sermaye 250.000
Emisyon Primi 1.750.000
Yedekler 1.400.000

3.3.4. Tam Konsolidasyon Yontemine Gore Hazirlanan Mali Tablolar

Tam konsolidasyon yontemine gore yapilan birlesme isleminde, isletmenin
mali tablo kalemlerinden her biri ortaklik oranina bakilmaksizin satin alan
isletmenin finansal tablo kalemleri ile birlestirilmekte, azinlik paylari ise ayr1 bir
kalem olarak finansal tablolarda gosterilmektedir. Asagidaki ornek tam

konsolidasyon yontemine gore birlesmeyi aciklamaktadir (Karapinar, 2006).

A isletmesinin, B isletmesini satin almadan 6nceki bilangolar asagidaki gibidir.

A Ana B Bagh

Ort. Ort.
Kasa 120.000 20.000
Alacak Senetleri 80.000 40.000
Makineler 50.000 10.000
Binalar 70.000 30.000
Aktif Toplamm 320.000 100.000
Borg¢ Senetleri 105.000 15.000
Sermaye 190.000 80.000
Hisse Senedi Thra¢ Primi 25.000 5.000
Pasif Toplam 320.000 100.000
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A ana ortakligi, 2005 yilinda, B bagl ortakligim1 100.000 YTL satin alma
maliyetiyle %80’ini ele ge¢irmistir. B bagli ortakliginda bilangoda yer alan

kalemlerin defter degerleri ve ger¢ege uygun degerleri asagidaki gibidir.

A'nin
Gergege paymna
Defter uygun diisen
Degeri degeri Fark (%80)
Kasa 20.000 20.000 0 0
Alacak Senetleri 40.000 50.000 10.000 8.000
Makineler 10.000 20.000 10.000 8.000
Binalar 30.000 50.000 20.000 16.000
Borg Senetleri 15.000 45.000 30.000 24.000
Sermaye 80.000 80.000 0 0
Hisse Sen.ihr.Pr. 5.000 5.000 0 0

Bu durumda A isletmesinin B bagl ortakligini satin alma kaydi asagidaki gibi

olacaktir.

31.12.2005
Bagli Ortakliklar 100.000
Kasa 100.000

Konsolide mali tablo diizenlemesinde A isletmesi ile B baglh ortakligin
eliminasyon kayitlar1 yapilir. B bagli ortakliginin gercege uygun deger
diizeltmeleri, B’nin bilangodaki defter degerlerine, deger artislarinin A isletmesinin

payina diisen (%80) kismi ilave edilmek suretiyle hesaplanir.
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31.12.2005

Alacak Senetleri 8.000

Makineler 8.000

Binalar 16.000

Sermaye 64.000*

His.Sen.Ihr.Pr. 4.000%*

Serefiye 24.000
Bor¢ Senetleri 24.000
Bagli Ortaklik 100.000

*80.000 x %80 = 64.000  **5.000 x %80 = 4.000

31.12.2005
Sermaye 16.000*
His.Sen.ihr.pr. 1.000%*
Azmlik Pay1 17.000

*80.000 x %20 =16.000  **5.000 x %20 =1.000
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A Ana Ortakhginin ve B Bagh Ortakhiginin Konsolide Bilancosu:

A Ana B Bagh
Ort. Ort. Eliminasyon Kayitlar1 | Konsolide Bilan¢o
Bor¢ Alacak

Kasa 20.000 20.000 40.000
Alacak Senetleri 80.000 40.000 8.000 128.000
Bagli Ortakliklar 100.000 100.000
Makineler 50.000 10.000 8.000 68.000
Binalar 70.000 30.000 16.000 116.000
Serefiye 24.000 24.000
Aktif Toplam 320.000 100.000 376.000
Borg¢ Senetleri 105.000 15.000 24.000 144.000
Azmlik Pay1 17.000 17.000
Sermaye 190.000 80.000 80.000 190.000
Hisse Senedi
Thrag Primi 25.000 5.000 5.000 25.000
Pasif Toplam 320.000 100.000 376.000

Serefiyenin Hesaplanmasi:

IFRS 3 standardina gore, serefiye tutar1 i¢in amortisman ayrilmamakta, onun

yerine yillik olarak ya da kosullar gerektirdigi takdirde bir yildan daha az siirede

degerlemeye tabi tutulur. Aradaki fark muhasebe kayitlarina ve mali tablolara

alimir. Yukaridaki 6rnekte 24.000 YTL tutarindaki serefiyenin ilk yilin sonunda

22.000 YTL’ye distiigli varsayimi altinda asagidaki kaydin yapilmasi uygun

olacaktir.

31.12.2006

Diger Olagandis1 Gider ve Zarar

Serefiye

2.000

2.000
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3.3.5. Ozkaynak Yontemine Gore Hazirlanan Mali Tablolar

Kismi konsolidasyon olarak da bilinen 6zkaynak yontemine gore hazirlanan

mali tablolarda, satin alan isletme, satin aldig1 isletmenin net varliklarindan yaptig

yatirim orant kadar finansal tablolarinda raporlar, fakat tam konsolidasyon

yonteminde oldugu gibi kalem kalem kendi hesaplartyla birlestirmez. Asagidaki

ormek Ozkaynak yontemine gore hazirlanan mali tablolar

(Karapinar, 2006).

aciklamaktadir

A isletmesi B isletmesinin % 30’unu 01.01.2007°de (280.000 x %30) 84.000

YTL o6deyerek gercege uygun deger iizerinden satin almistir. Her iki isletmenin

01.01.2007 tarihli bilango verileri ve B isletmesinin bilango kalemlerinin gergege

uygun degeri asagida gosterilmistir.

Birlesme Oncesi Bilanco Verileri

B Sirketinin

A Sirketi | B sirketi Gercege

Defter Defter Uygun

Degeri Degeri Degeri
Hazir Degerler 20.000 4.000 4.000
Ticari Alacaklar 30.000 8.000 6.000
Stoklar 100.000 48.000 50.000
Duran Varhklar 475.000 230.000 270.000
Toplam Varhklar 625.000 290.000 330.000
K.V.Y.K. 25.000 50.000 50.000
Hisse Senetleri (1 YTL) 400.000 200.000 -
Yedek Akceler 200.000 40.000 -
Toplam Pasifler 625.000 290.000

2007 yili B isletmesi

kart 100.000 YTL olarak belirlenmistir. Bu karin

10.06.2008’de % 40’min dagitilacagi varsayimi altinda muhasebe kayitlart

asagidaki gibi olacaktir.
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01.01.2007

Istirakler 84.000

Kasa 84.000

31.12.2007

Istirakler 30.000

Diger Olagan Gelir ve Karlar 30.000

10.06.2008

Kasa 12.000

Istirakler 12.000

Istiraklerin net varhklarinda artis veya azalis, kir veya zarar disindaki
nedenlerle de meydana gelebilir. Bu nedenlere sermaye artirimi veya azaltimi ile
varlik ve kaynak unsurlarinin yeniden degerlemesinden dogan degerleme farklari
ornek olusturur. Ornegin yukaridaki isletmenin 31.12.2007 tarihindeki net varlik
artistnin  120.000 YTL oldugunu, bunun 100.000 YTL’sinin dénem karindan,
20.000 YTL’lik kisminin ise satisa hazir menkul kiymetlerin degerlemesinden
dogan fark oldugu diisiiniiliirse, yatirimci isletmenin donem sonunda yapacagi

kayit agagidaki gibidir.
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31.12.2007

Istirakler 36.000
Diger Olagan Gelir ve Karlar 30.000
Finansal Varliklar Degerleme Farklar 6.000

Istiraklere yapilan yatirimlarm alis bedelleri ¢ogu zaman o isletmenin gercege
uygun degerinin bir gostergesi kabul edilir. Ancak bazi durumlarda alis bedeli ile

gercege uygun degeri farklilagabilir. Bu durumda gercege uygun deger esas alinir.

Istiraklere yatiim yapildiginda, yatirimer isletme, isletmenin gercege uygun
degerinden kendine diisen pay ile istiraklerden kendi payma diisen net varliklar
karsilastirir. Eger gercege uygun deger net varliklardan yiiksek ise bu fark serefiye
olarak adlandirilir. Istirak ile ilgili serefiye, istirakin kayitli degerine dahil edilir.
Tersi durumda ise aradaki fark dogrudan gelir olarak kayda almir (Orten, Kaval ve

Karapinar, 2007).

3.3.6. Ozkaynak Gerg¢ege Uygun Degerinin Satin Alma Maliyetini Asmas1 Durumu

Birlesme sirasinda, satin alinan isletmenin Ozkaynaklar1 gergege uygun
degerinin satin alma maliyetini agsmas1 durumunda, aradaki fark dogrudan kar —
zarar hesabina yansitilir. Yukaridaki verilen “Tam Konsolidasyon Ydntemine Gore
Hazirlanan Mali Tablolar 6rneginden yola g¢ikarak A ana ortakligimin B baglh
ortakligimi 100.000 YTL yerine 75.000 YTL o6deyerek satin aldigi varsayimi

altinda asagidaki eliminasyon kayitlar1 yapilarak kar — zarar tutar1 hesaplanacaktir.
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Als Kayda:

31.12.2005

Bagli Ortakliklar 75.000

Kasa 75.000
Eliminasyon Kaydi:

31.12.2005

Alacak Senetleri 8.000
Makineler 8.000
Binalar 16.000
Sermaye 64.000
His.Sen.Ihr.Pr. 4.000

Bor¢ Senetleri 12.000

Bagli Ortaklik 75.000

Diger Faal. Gelir ve Karlar  13.000
Azinhk Paylar1 Kaydi:

31.12.2005
Sermaye 16.000
His.Sen.ihr.pr. 1.000

Azinlik Pay1 17.000

99



A isletmesi, B bagli Ortakligin1 6zkaynaklarinin gergege uygun degerinden
daha diislik bir maliyetle satin alif1 i¢in, aradaki fark diger faaliyetlerden gelir ve

karlar hesabina aktarilmigtir™.

3.3.7. Sarta Bagh Yiikiimliiliiklerin Muhasebelestirilmesi

Sarta bagli ytlikiimliiliik, gegmiste olmus bir olaydan kaynaklanan ve gelecekte
isletmenin aktifinde azalmaya yol agmasi beklenen isletme yiikiimliiligiidir. IAS
37°nin konuyla ilgili yaptig1 diizenlemeye gore, asagidaki kosullarin saglanmasi
durumunda sarta bagh yiikiimliiliik meydana gelmekte ve bu tutar icin karsilik

tahakkuk ettirilmesi gerekmektedir.

e Isletmelerde gegmiste olusan bir duruma bagl olarak yiikiimliilik meydana
gelmesi

e Olusan yiikiimliligiin karsilanabilmesi i¢in isletmeden ekonomik fayda
yaratan kaynaklarin ¢ikmasi

e Olusan yiikiimliiliikk tutarinin giivenilir bir sekilde tahmin edilebilmesi

Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Kurulu, IFRS 3’te, gercege uygun degeri
giivenilir sekilde Olciilebilen sarta bagh yiikiimliiliiklerin satin alma maliyetinin
dagitilmasinda ayr1 bir kalem olarak konsolide mali tablolarda gosterilmesini
zorunlu kilmaktadir. Bagka bir ifade ile sarta bagli yiikiimliiliikler satin alma
maliyetini azalttigindan dolayi, bu bilginin ayr1 bir kalem olarak finansal tablo

okuyucularina sunulmas: gerekmektedir®’.

% Ersoy A., Buyruk A. (Ekim 2005).isletme Birlesmelerinin Uluslararas1 Muhasebe Standard: —
(22) ve Uluslararas1 Finansal Raporlama Standardi — (IFRS 3)’e gére Incelenmesi ve
Muhasebelestirilmesi — 1. Analiz. Sayi:14
* Arikan, O. (2004). Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlarinda Yapilan Son Degisikliklerle isletme
Birlesmelerinin Finansal Raporlamasi, Muhasebe ve Denetime Bakus, 13, 63 — 85.
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3.3.8. Onceden Muhasebelestirilen Serefiye — Negatif Serefiye

Birlesme tarihi, IFRS uygulamasinin yiiriirliige girdigi tarihten dnce olan sirket

birlesmelerinde, serefiye ile ilgili muhasebe isleminde, oncelikle kayitlardaki

serefiye tutarindan o zamana kadar ayrilmis olan amortisman tutar1 diisiiliip, geri

kalan rakam ise deger diisiikliigii testine tabi tutulur. Negatif serefiyede ise, isletme

o zamana kadar ayrilmis olan negatif serefiye tutarini diizeltme kaydi yaparak,

geemis yil karlaria aktarir.

3.4. Yeni IFRS 3 Hiikiimleri Cercevesinde Isletme Birlesmeleri

Ocak 2008 tarihinde, Uluslararast Muhasebe Standartlar1 Kurulu tarafindan

yeniden diizenlenerek yayimlanan yeni IFRS 3 (IFRS 3R), mevcut standart IFRS

3’te yer alan bazi hiikiimlere farkli uygulamalar getirmistir. Uygulamasina

Temmuz 2009’dan itibaren gecilecek olan yeni standartta yer alan degisiklikler ve

yeni diizenlemeler asagidaki gibidir.

Isletme birlesmelerinin  kapsami  genisletilerek, ortak  varliklarin
birlestirilmesi ile sadece bir sdzlesmeye bagl olarak yapilan birlesmeler
standardin kapsamina dahil edilmistir. Ortak varliklardan kasit, kar elde
etme amacmin gidilmedigi, vakiflar ve tiiketim kooperatifleri gibi
kuruluslardir.

Mevcut standartta, tesebbiis veya isletmelerin tek raporlayan isletme
olusturmak tizere bir araya gelmesi olarak tanimlanan isletme birlesmeleri,
yeni standartta, bir isletmenin diger bir ya da birden fazla isletmeyi
kontrolii elde etmek suretiyle gergeklestirdigi bir islem veya olay olarak
agiklanmaktadir.

IFRS 3’te satin alan isletme, satin alinan isletmeyi maliyet degeriyle mali

tablolarina alirken, yeni IFRS 3, satin alinan isletmenin gercege uygun
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degerle degerleme yOntemine tabi tutulmasi hiikkmiiniin getirmistir. Buna
gore, satin alman isletmenin satin alma tarihi itibariyle gercege uygun
degeri esas alinarak birlesme islemi gergeklestirilir. Danismanlik ve
muhasebe giderleri gibi dogrudan birlesme ile ilgili giderler, alinan varlik
ve katlanilan yiikiimliiliklere dahil edilmez, birlesme hesab1 disinda
tutulur. Mevcut IFRS 3’te ise dogrudan birlesme ile ilgili giderler birlesme
maliyetinin i¢inde yer almaktadir.

Mevcut standartta serefiye, isletmenin satin aliman payinin maliyeti ile
tanimlanabilir varlik ve yiikiimliiliiklerin ger¢ege uygun degerinden satin
alan igletmeye diisen hisse arasindaki fark olarak tanimlanmistir. Fakat yeni
standartta, satin alan isletmenin satin alan isletmede %100°den az hisse
senedine sahip oldugu durumlarda dahi, satin alman varlik ve
yuktimliiliikler ile serefiye tutari, satin alman isletmedeki varlik ve
ylikiimliiliikklerin tiimiiniin ger¢ege uygun degerleri ile mali tablolara
aliacaktir.

Mevcut IFRS 3’e gore, satin alinan isletmedeki maddi olmayan duran
varliklar TAS 38’de yer alan maddi olmayan duran varliklar tanimina
uygunsa, bu varliklardan ekonomik fayda elde etmek muhtemelse ve
varligin maliyeti giivenilir olarak Olgiilebiliyorsa, satin alan isletme bu
varliklar1 gerefiyeden ayr1 olarak mali tablolarina almaktadir. Yeni
standartta ise, giivenilirlik ve muhtemellik kavramlar1 kaldirilmastir.
Yukarida belirtilenlere ek olarak ¢ok onemli bir degisiklik de standardin
27. maddesi ile getirilmis bulunmaktadir. Bu madde hiikmiine gore; “bir
isletme birlesmesinde satic1 taraf, edinen isletmeyi, sozlesmeye dayali
olarak, bir varligin veya borcun tamamina veya bir pargasina iliskin bir
kosula veya bir belirsizlige karsilik tazmin edebilir. Ornegin, satici taraf
edinen igletmeyi bir borg lizerindeki belirli bir kosuldan kaynaklanan belirli
bir tutarin {lizerindeki kayiplara karsi tazmin edebilir, diger bir deyisle,

satic1 taraf edinen isletmenin borcunun belirli bir tutar1 gegmeyecegini
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garanti edebilir. Bunun sonucu olarak, edinen isletme bir tazminat varligi
elde eder. Edinen isletme, bir tazminat varligini, tazmin edilmis kalemi
muhasebelestirdigi anda ve tazmin edilmis kalem ile ayn1 6l¢iim temelinde,
tahsil edilemeyen tutarlar i¢in bir degerleme karsiligi gereksinimine bagl
olarak muhasebelestirmelidir. Dolayisiyla eger tazminat, birlesme tarihinde
birlesme tarihindeki gercege uygun degeri ile 6lciilerek muhasebelestirilmis
bir varliga veya borca iliskin ise, edinen isletme tazminat varligini birlesme
tarihinde ve birlesme tarihindeki gergege uygun degeri ile muhasebelestirir.
Gergege uygun degeri ile Ol¢lilmiis bir tazminat varlii agisindan, tahsil
edilebilirlige iliskin endiseler nedeniyle gelecekteki nakit akislarina iligkin
belirsizligin etkileri ger¢ege uygun deger 6l¢iimii igerisinde yer aldigindan,
ayr1 bir degerleme karsilig1 gerekli degildir”. Goriildiigii izere bu degisiklik
yukarida belirtilen nitelikleri icermesi durumunda kosullu bir varligin da

muhasebelestirilmesi olanagini yaratmaktadir.

3.4.1. Satin Alma Yontemi

Mevcut standarda gore, isletme birlesmeleri satin alma yOntemine gore
muhasebelestirilmektedir. Yeni standartta da yine ayn1 yoOnteme gore
muhasebelestirme islemi yapilmakta, fakat mevcut standarttan farkli olarak
uygulamada ¢esitli degisiklikler ongoriilmektedir. Satin alma yontemi mevcut

standartta da belirtildigi gibi dort ana bagliktan olugsmaktadir.

1. Satin alan tarafin belirlenmesi
Satin alma tarihinin belirlenmesi

Satin alinan isletmenin gergege uygun degerle degerlenmesi

el

Satin alman varlik ve yilikiimliliiklerin degerlenmesi ve finansal

tablolara alinmasi
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Mevcut standartta satin alan tarafin belirlenmesinde kontroliin kimde oldugu

onem tagrmaktadir. Isletmelerden birinin digerinin oy hakkinin yarisindan fazlasini

elde etmesi durumunda kontroli elde eden taraf olarak kabul edilmektedir. Fakat

bu degerlendirmenin yani sira asagidaki kriterlere sahip olmasi durumunda da

kontroli elde eden taraf olarak kabul edilmektedir.

“Diger yatirimcilarla yapilan anlasmanin etkisine gore diger
isletmenin oy haklarmin yarisindan fazlasimi kullanma giicii
var ise

Bir anlagma veya sozlesme ile diger isletmenin finansal ve
faaliyet politikalarini belirleme giiciinii elde etmis ise

Diger isletmenin ydnetim kurulu iiyelerinin veya esdegeri
baska bir kurul {iyelerinin ¢ogunlugunu atama ya da
gorevden alma giicii var ise

Diger isletmenin yonetim kurulu toplantilarinda veya
esdegeri bagka bir kurul toplantilarinda oy g¢ogunlugunu
elinde bulundurma giicii varsa

Bir isletmenin gercege uygun degeri, diger isletmenin
gercege uygun degerinden 6nemli 6l¢iide biiylikse (TFRS 3,
md. 19 —20)”

Yeni standartta ise yukaridakilere ek olarak asagidaki agiklamalara yer

verilmistir.

biiylik olmasi1 durumu var ise,

edilir.

Satin alan isletmenin belirlenmesi igin, isletmelerden birinin

varliklarinin, gelir ya da kar/zararinin diger isletmeden oldukca

Birlesmeyi gergeklestirmek igin hisse senedi arz edecek bir

isletme kurulmussa, bu isletme satin alan isletme olarak kabul

Mevcut standartta, birlesme tarihi bir isletmenin digerinin kontroliinii elde ettigi

tarih olarak belirlenmistir. Yeni gelen standartta konu ile ilgili degisiklik

yapilmamustir.
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Satin alman isletmenin gercege uygun degerle (gercege uygun deger)
degerlenmesi kriterine yeni standartta degisiklik getirilmis, satin alinan isletmenin
bir biitlin olarak, satin alma payma bakilmaksizin, ger¢ege uygun degerinin

belirlenmesine karar verilmistir.

Satin alman varlik ve yiikiimliiliiklerin degerlemesi ve finansal tablolara
alinmas1 hususunda dikkat edilmesi gereken nokta degerlemenin asagidaki
kalemler digindaki biitlin hesaplara uygulanmasi1 zorunlulugudur (Karapinar,

2006).

e Satilmak {izere elde bulunan cari olmayan varliklar
e Ertelenmis vergiler

e Adi kiralamalar

e (Calisanlardan saglanan fayda planlar

e Serefiye

3.4.2. Satin Alma Maliyeti

Satin alan isletmenin isletme birlesmesini gerceklestirmek igin katlandigi
maliyetler, satin alma maliyetini olusturmaktadir. Yeni standart uyarinca,
danismanlik {icretleri, yasal {icretler, muhasebe ve degerlemeye iliskin tcretler,
diger profesyonel ficretler ile miisavirlik {icretleri, i¢ satin alma departmaninin
devami i¢in gerekli olan maliyetler, genel yonetim giderleri, bor¢lanma araglari ile
hisse senetlerinin ihra¢ edilmesi ve kaydinin maliyetleri satin almaya iliskin
maliyetlerdir. Bu maliyetler donem giderlerine kaydedilir, ancak tek istisnasi
bor¢lanma araglarinin ya da hisse senetlerinin ihra¢ edilmesi ve kaydina iligkin
maliyetler Finansal Araglar Standardi’na gore muhasebelestirilir (IFRS 3R, md.
53).
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3.2.3.3. Serefiye

Serefiye kavrami, daha 6nce de deginildigi gibi isletmeye ait 6zel yetenekler ve
bilgiler, yonetici grubunun performansi, diger sirketlerle olan ticari ve sosyal
baglantilari, pazarda saglamis oldugu {in, misteri kitlesinin genisligi, satig
yoOnetimi ve organizasyonundaki basarisi ile iyi is¢i igveren iligkilerinin toplaminin
yaratti§1 maddi degeri ifade eder. Bu durumda serefiye satin alan isletmenin satin
aldigr varliklara gercege uygun degerinin iizerinde Odedigi tutar olarak
degerlendirilmektedir. Kisaca alici isletmenin, satin aldig1 isletmeden ilerde elde
etmeyi diislindiigii normalin tizerindeki kara karsilik 6demis oldugu tutar serefiye

tutarini olusturmaktadir.

Aciklanmasi gereken en 6nemli noktalardan biri, serefiyenin varliginin kabulii
icin isletmenin varlik ve yikiimliliklerinin tiimiiniin satilmasina gerek
olmamasidir. Ornegin isletmenin %75’inin satilmasi durumunda satin alman
%75’lik paya diisen serefiye tutar1 hesaplanarak muhasebe kayitlarina

alinmaktadir.

Diger onemli bir nokta ise, serefiyenin bir maddi olmayan duran varlik
kalemi olarak diger maddi olmayan duran varliklarla olan iliskisinin
belirlenmesidir. Marka, patent gibi mal ve hizmetlerin arzina yonelik olan maddi
olmayan duran varlik kalemlerinden farkli olarak serefiye, mal ve hizmetlerin
talebine iliskin bir husustur. Ayrica telif haklari, miisteri listesi, marka, patent gibi
maddi olmayan duran varliklar ayirt edilebilir olarak ifade edilirken, serefiye ayirt
edilemeyen maddi olmayan duran varlik olarak nitelendirilmektedir. Bunun sebebi
diger maddi olmayan duran varliklar ayr1 olarak satisa konu olabilirken, serefiye
isletmenin diger varlik ve ylikiimliiliiklerinden ayr1 olarak el degistirebilecek bir

varlik degildir.

Yiiriirliikteki standarda gore, serefiye alis maliyeti ile sirketin belirlenebilir net

varlik ve yiikiimliliklerinin ger¢ege uygun degeri arasindaki fark olarak
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degerlendirilmektedir. Yeni standartta ise serefiyenin, alis maliyeti yerine
isletmenin gergege uygun degerinin hesaplanmasi yoluyla belirlenmesi gerektigi
aciklanmaktadir. Bu durumda serefiye isletmenin satin alma tarihi itibariyle
gercege uygun degeri ile belirlenebilir varlik ve yiikiimliiliikleri arasindaki fark

olarak hesaplanmaktadir. **.

Yeni standartta, serefiye ve IAS 22’deki negatif serefiye olarak tabir edilmis
olan “elde etme kazanc1” i¢in hesaplama sekli ayn1 baza indirgenmistir. Buna gore
serefiye ve elde etme kazancinin hesaplamasi asagidaki 1 ve 2 numarali

aciklamalarin farki olarak degistirilmistir.

1. Birlesme giinii transfer edilen bedellerin gercege uygun degeri + satin alinan
isletmedeki kontrol giicii saglamayan paylar + varsa birlesme giinlinde satin alan
isletmenin satin alinan isletmedeki daha dnceki 6zsermaye payinin gergege uygun

degeri

2. Birlesme giiniindeki tanimlanabilir satin almman varliklar ve katlanilan

yiikiimliiliiklerin ger¢ege uygun degeri

Yukarida belirtilen 1 ve 2 numarali agiklamalardan 1. ag¢iklama 2. agiklamadan
bliyiikse serefiye, 2. aciklama 1. agiklamadan biiyiikse karli alim durumu ortaya

cikar.
Ornek:

Ters satin alma islemine Ornek olarak gosterilen asagidaki birlesme tiiriinde,
yasal olarak B isletmesini satin alan A igletmesinin 30 Eyliil 2006 tarihi itibariyle

birlesme Oncesi her iki isletmenin bilangolar1 verilmistir.

* BALCI B. (Ekim 2007). Muhasebe ve Vergi Uygulamalart Agisindan Serefiye (Pestemallik).
Vergi Diinyast. Say1: 314
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A B
isletmesi isletmesi
Donen Varliklar 500 700
Duran Varliklar 1.300 3.000
Toplam Varhklar 1.800 3.700
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 300 600
Uzun Vadeli Yiikiimliilikler 400 1.100
Toplam Yiikiimliiliikler 700 1.700
Ozkaynaklar
Dagitilmamig Kar 800 1.400
Odenmis Sermaye
100 Adi Hisse Senedi 300
60 Adi Hisse Senedi 600
Toplam Ozkaynak 1.100 2.000
Toplam Ozkaynak ve Yiikiimliiliikler 1.800 3.700

Verilen 6rnekte, asagidaki bilgiler de kullanilmaktadir.

a) 30 Eyliil 2006 tarihinde A isletmesi, B isletmesinin her 1 hisse
senedine karsilik 2,5 hisse senedi vermektedir. B isletmesinin biitiin
hissedarlar1 hisse senetlerinin tiimiinii, A isletmesinin hisse
senetlerine karsilik takas ettigi icin, A isletmesi, B isletmesinin 60
hisse senedine karsilik, 150 hisse senedini satmustir.

b) 30 Eyliil 2006 tarihi itibariyle B isletmesinin adi hisse senetlerinin
her birinin gercege uygun degeri 40 YTL dir. Ayni tarihte borsada
islem goren A isletmesinin hisse senetlerinin piyasa fiyat1 16
YTL dir.

c) A isletmesinin duran varliklarinin gergcege uygun degeri 30 Eyliil

2006 tarihi itibariyle 1.500 YTL dir.

Hisse senedi ihrag eden A isletmesi, yasal olarak satin alan taraf olmasina
ragmen, 150 adet hisse senedi ihra¢ ettigi igin 150 + 100 = 250 toplam hisse
senedinin yalnizca % 40’ma (100/250) sahip olacaktir. Bu durumda B isletmesi A
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isletmesinin sahip oldugu 150 hisse senediyle %60’1n1 ele gegirecek ve muhasebe

acisindan B, satin alan isletme konumuna girecektir.

Satin alma maliyetinin hesaplamasina, oncelikle eger B isletmesi A isletmesini
ayn1 oranda (%60) satin alsaydi ne kadar hisse senedi ihra¢ etmesi gerekirdi
sorusuyla baglanir. B isletmesi eger 40 adet hisse senedi ihrag¢ etseydi, toplamda
100 (40 +60) olan hisse senetlerinin 60 adedine, A ise 40 adedine sahip olacakti.
Bu durumda satin alma maliyeti. 40 x 40 = 1.600 YTL olarak hesaplanir.

B isletmesi tarafindan yapilan 6demenin gergege uygun degerinin dogru olarak
hesaplanmas1 biiylikk 6nem tasgimaktadir. Bu Ornekte, A isletmesinin hisse
senetlerinin piyasa fiyati, B igletmesinin hisse senetlerinin tahmini gergcege uygun
degerinden daha giivenilir bir taban olusturdugu i¢in 100 hisse senedi x 16 YTL =
1600 YTL, transfer edilen bedel olarak muhasebe kayitlarina alinacaktir.

A isletmesinin, 30 Eylil 2006 tarihi itibariyle tanimlanabilir varlik ve
yikimliliikleri ile transfer edilen Odemenin, tanimlanabilir varlik ve
yukiimliliiklerin gercege uygun degerinin ilizerinde kalan tutar olan serefiyenin

hesaplamasi asagida verilmistir.

A Tsletmesi TarafindanTransfer Edilen
Odeme 1.600

A Isletmesinin Net Tanimlanabilir Varlik
ve Yiikiimliliikleri

Donen Varliklar 500
Duran Varliklar 1.500
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler (300)
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler (400) (1.300)
Serefiye 300
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Birlesme sonrasi, konsolide mali tablonun vaziyeti asagidaki gibidir.

Dénen Varliklar (500 + 700) 1.200
Duran Varliklar (1.500 + 3.000) 4.500
Serefiye 300
Toplam Varliklar 6.000
Kisa Vadeli Yikiimliliikler (300 + 600) 900
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler (1.100 + 400) 1.500
Toplam Yiikiimliilikler 2.400
Ozkaynak

Dagitilmamus Kar 1.400
Odenmis Sermaye

250 Adi Hisse Senetleri (1.600 + 600) 2.200
Toplam Ozkaynak 3.600
Toplam Ozkaynak ve Yiikiimliiliikler 6.000

B isletmesinin 31 Aralik 2005 itibariyle bir yillik kazanc1 600 YTL, 31 Aralik
2006 itibariyle bir yillik kazanci ise 800 YTL olarak gergeklesmistir. B
isletmesinde, 31 Aralik 2005 ile 1 Ocak 2006 — 30 Eyliil 2006 tarihleri arasinda adi
hisse senetleri sayisinda herhangi bir degisiklik olmadigi varsayimi altinda, 31
Aralik 2006 donemi itibariyle hisse basina kazang orani asagidaki gibi

hesaplanacaktir.

1 Ocak 2006'dan Birlesme Tarihine Kadar Borsada

Islem Géren Hisse Senedi Sayisi 100
Birlesme Tarihinden 31 Aralik 2006'ya Kadar

Borsada Islem Goren Hisse Senedi Sayist 250
Ortalama Borsada Islem Géren Hisse Senedi Sayist

(100 x 9/12) + (250 x 3/12) 137,5
Hisse Bagma Kazang (800/137,5) 5,81
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3.4.4. Kontrol Giicii Saglamayan Paylar

Yiiriirlikteki IFRS 3’te azinlik paylar1 (minority interest) olarak bilinen kavram
yeni standartta kontrol giicli saglamayan paylar (non-controlling interest) olarak
degistirilmistir. Kontrol giicii saglamayan paylarin tahakkuku ve dl¢iimii i¢in IFRS

3R iki se¢enek sunmaktadir.

Segenek 1: Kontrol giicii saglamayan paylarin ger¢ege uygun degerle olgliimii

(satin alan isletmenin gergege uygun degerinin etkin bigimde tahakkuku)

Segenek 2: IFRS 3R ile uyumlu bi¢cimde hesaplanmak iizere kontrol giicii

saglamayan paylarin satin alinan net varliklarin degerindeki pay1 olarak dlgtilmesi

Her iki segenegin hesaplamasindaki serefiye payi onemli Olciide degisecegi
icin, bu iki secenek, her igletme birlesmesi i¢in ayr1 ayri isletme yonetiminin
beklentilerine, hedeflerine ve amaglarina gore degerlendirilecektir. Bu durumda
her satin alma islemi i¢in yonetim, kontrol giicli saglamayan paylarin 6lgiimii i¢in
bir segenek se¢cmelidir. Bu se¢im biiytik dl¢iide gelecekte kontrol giicii saglamayan
paylarin alinmastyla ilgili beklentilere bagli olacaktir. Fakat bu se¢im bir
muhasebe politikasi se¢imi olarak goriilmemelidir. Ornek olarak bir isletme baska
bir isletmeyi gelecekte Ozkaynak iizerinde yaratacagi etkiyi dikkate alarak 1.
secenegi segebilecegi gibi, bundan sonraki bir satin alma isleminde yine ayni

degerlendirmeler lizerinden gegerek 2. secenegi secebilir.

Ornek:

Bu aciklamalara dayanarak onceki Ornek yukaridaki kosullarin yalnizca B

isletmesinin 60 adi hisse senedinden 56’sinin degistirilmis oldugu varsayimi
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disinda ayni1 oldugu kabul edilerek ¢oziimlenecek olursa, hesaplamalar asagidaki

gibi olacaktir.

A isletmesi B isletmesinin her bir hissesi karsiliginda 2,5 paylik senet ihrag
ettigi icin A isletmesi yalnizca 140 (150 degil) pay ihra¢ etmektedir. Bu durumda
B isletmesi hissedarlar1 yasal olarak satin alan taraf olan A isletmesinin ¢ikarmis
oldugu (240 senedin 140’1) senetlerin % 58,3’iline sahip olacaktir. Muhasebe
acisindan satin alinan A isletmesi i¢in ddenen bedelin gergege uygun degeri, B
isletmesinin A isletmesindeki adi hisseleri karsiliginda ek hisseler ¢ikarmasi

varsayimiyla hesaplanmaktadir.

B isletmesinin ¢ikarmak durumunda oldugu hisse senedi sayisinin
hesaplanmasinda kontrol giicii saglamayan paylar hesaplama dis1 birakilir.
Cogunluk hissedarlar, B isletmesinde 56 paya sahiptirler. Bu durumda 6zkaynagin
% 58,3’line sahip olabilmeleri i¢in B isletmesinin ilave 40 hisse daha ¢ikarmasi
gerekmektedir. Bu durumda c¢ogunluk hissedarlar1 B isletmesinin ¢ikarilmis 96
hissesinden 56’sina, yani satin almman A isletmesinin % 58,3’iline sahip olmus
olurlar. Bunun sonucu muhasebe ac¢isindan satin alinan A isletmesine transfer
edilen 6deme bedeli 1.600 YTL olacaktir (40 adi hisse senedi x 40 YTL). Bu tutar
B isletmesinin tiim 60 hissedarinin 60 adi hisse senetlerinin tamamini degistirmis
olmalartyla ayni tutardir. Buna goére satin alman A isletmesindeki gruba ait
tahakkuk etmis paylarin tutar1 B isletmesi hissedarlarindan bir kisminin hisselerini

degistirmesi halinde bile degismeyecektir.

Kontrol dis1 hisseler B isletmesinin 60 hissesinden 4’ii olup, A hisseleriyle
degistirilmemistir. Bu nedenle kontrol giicii saglamayan paylarin oram1 % 6,7°dir.
Kontrol giicii saglamayan paylar B isletmesinin birlesme 6ncesi net varliklarindaki
ayni orandaki paylarin1 gostermektedir. Bu nedenle konsolide finansal tablo, B

isletmesinin birlesme dncesi net varliklarinin kayitli degeri olarak (2.000YTL nin
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% 6,7’sini olusturan 134 YTL olarak), kontrol dis1 % 6,7’nin paymni gosterecek
sekilde diizeltilir.

3.4.4.1. Kontrol Giicii Saglamayan Paylarin Gerg¢ege Uygun Degerle Ol¢iimii

Bu segenekte kontrol giicii saglamayan paylar, satin alan isletme tarafindan
sahip olunmayan 6zkaynak paylarinin piyasa fiyat1 esas alinarak veya piyasa fiyati
bulunamiyorsa bir degerleme teknigi kullanilarak gercege uygun deger iizerinden
Ol¢iiliir. Bu islemin sonucu, tahakkuk eden serefiye tutari, satin alinan isletmedeki
yalnizca satin alanin payina diisen kismi degil (yiiriirliikteki IFRS 3’te oldugu gibi)
satin alman isletmenin biitiiniine ait serefiyeyi temsil eder. Satin alan isletme
tarafindan 6denen satin alma bedeli genellikle kontrol giicli saglamayan paylarin
gercege uygun degerinin gostergesi degildir. Ciinkii satin alan tarafindan transfer
edilen bedel genellikle bir kontrol primini de igerir. Kontrol priminden kasit, satin
alan igletmenin, satin alman isletmede kontrol saglamak amaciyla 6dedigi arti
degerdir. Bu nedenle satin alinan isletmenin ger¢ege uygun degerinin bir biitliin
olarak tespiti ya da kontrol giicii saglamayan paylar1 satin alan isletmenin 6dedigi
bedelden, satin alan isletmenin satin alinan isletmedeki paymin gercege uygun
degerini c¢ikararak bulmaya caligmak her zaman uygun olmayabilir. Bu durumda
bu segenegin uygulanmasi ekstra zaman ve ekspertiz ¢alismasinin kontrol giicii

saglamayan paylarin gergege uygun degerinin tespiti i¢in yapilmasi anlamina gelir.

3.4.4.2. Kontrol Giicii Saglamayan Paylarin Satin Alinan Net Varhklarin
Degerindeki Pay1 Olarak Olgiilmesi

Bu secenekte kontrol gilicii saglamayan paylar, yiriirlikteki IFRS’in
gerekleriyle uygun bi¢imde, satin alinan igletmenin varlik ve yiikiimliiliiklerindeki

paymin degeri olarak olgiiliir. Bunun sonucu olarak tahakkuk eden serefiye,
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yirtirliikkte yer alan uygulamada oldugu gibi, sadece satin alan isletmenin payina
diisen kismu temsil eder. Ancak yiiriirliikkteki uygulamadan farkli olarak, kontrol
giicii saglamayan paylarin daha sonra satin alinmasi kayda gecen serefiyede artiga

neden olmaz. Bu durum pay sahipleri arasindaki bir islem olarak dikkate alinir.

Ornek:

B isletmesinin % 40’1 borsada islem gormektedir. A isletmesi tek seferde, B
isletmesinin borsada islem gérmeyen % 60’lik kismina 630 YTL o6deyerek satin
almistir. B isletmesinin, kontroliin saglandigi giin islem goren fiyatlar1 esas
alinarak % 40’lik paya iliskin kontrol giicii saglamayan paylarmin gergege uygun
degeri 400 YTL oldugundan, bu durum A isletmesinin 30 YTL kontrol primi
0dedigini gostermektedir. B igletmesinin tanimlanabilir net varliklarinin gergege

uygun degeri 700 YTL dir.
Secenek 1: Kontrol Giicii Saglamayan Paylarin Gerg¢ege Uygun Degeri

Satin alan isletme satin alma islemini asagidaki gibi kaydeder.

Tanimlanabilir net varliklar (g.u.d.) 700

Serefiye 330
Kasa 630
Kontrol giicii saglamayan paylar 400

Kontrol edilen paylara iligkin serefiye tutar1 210 YTL olup, transfer edilen 630
YTL’lik kontrol tutarindan satin alinan tanimlanabilir net varliklarin gercege
uygun degerindeki kontrol edilen paylar tutari olan 420 YTL’nin (700 x % 60)
cikarilmasina esittir. Kalan 120 YTL’lik serefiye (Toplam serefiye 330 YTL -
Kontrol edilen paylarla ilgili serefiye 210 YTL) ise kontrol giicii saglamayan

paylara aittir.
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Secenek 2: Net Varhklarla Orantilh Kontrol Giicii Saglamayan Paylar

Satin alan isletme satin alma islemini asagidaki gibi kaydeder.

Tanimlanabilir Net Varliklar (g.u.d.) 700

Serefiye 210
Kasa 630
Kontrol giicii saglamayan paylar 280

210 YTL tutarindaki serefiye sadece ana sirkete ait olan kismi temsil eder ki bu
tutar transfer edilen 630 YTL ile tanimlanabilir net satin alinan varliklarin gergege

uygun degerindeki pay olan (700 x % 60) 420 YTL arasindaki farktir®.

3.4.5. Karh Satin Almalar

Birlesme giliniindeki satin alinan tanmimlanabilir varliklar ve katlanilan
yukiimliiliiklerin ger¢ege uygun degerleri, yine birlesme giinii itibariyle transfer
edilen bedellerin gercege uygun degeri, satin alinan isletmedeki kontrol giicii
saglamayan paylar ve varsa satin alan isletmenin satin alinan isletmede daha
onceki Ozsermaye paymin gercege uygun degerinin toplamindan fazlaysa karl
satin alma durumu, eski tabiriyle negatif serefiye ortaya ¢ikmaktadir. Boyle bir
satin alma islemi s6z konusu oldugu zaman, aradaki fark kar/zararda
muhasebelestirilir. Her ne kadar bu uygulama mevcut IFRS’le uyumlu ise de
standarttaki diger degisiklikler nedeniyle tahakkuk eden tutar degisebilir.

Yirtrliikteki IFRS 3’le uyumlu bi¢cimde kazanci belirlemeden once satin alan

¥ Business Combinations and Consolidated Financial Statements, How the Changes will
Impact your Business. (b.t.) Earnst&Young. 2 Subat 2008, http:/ / www.ey.com.

115



isletme, birlesme giinii itibariyle gergege uygun degerlerini tanimlayip 6lgmek

tizere agagidaki prosediirleri degerlendirir.

1. Satin alinan tanimlanabilir varliklar ve katlanilan yiikiimliiliikler

2. Varsa satm alian isletmedeki kontrol giicii saglamayan paylar

3. Asamali olan isletme birlesmelerinde satin alan isletmenin satin alinan
isletmedeki dnceki satin alma paylari

4. Transfer edilen bedeller

Biitlin bunlarin {izerindeki tutar kazan¢ olarak tahakkuk ettirilir ki bu tutarn

tamami satin alan igletmeye aittir.

3.4.6. Transfer Edilen Bedeller

Satin alma giinii itibariyle satin alan tarafindan transfer edilen varliklarin
gergcege uygun degeri, satin alan isletmenin satin alinan isletmeye olan borglar
(sarta bagl yiikiimliiliikklerin gergege uygun degeri dahil) ve satin alan tarafindan
cikarilan 6zkaynak paylar transfer edilen bedeli olusturmaktadir. Transfer edilen
bedele 6rnek olarak nakit ve diger varliklar, satin alan isletmenin bir isletmesi veya
istiraki, kosullu bedeller, siradan veya imtiyazli 6zkaynaga dayali finansal borglar,

opsiyonlar ile garantiler verilebilir (IFRS 3R, md. 37).

Transfer edilen varlik ve yiikiimliliikklerin defter degerlerinin birlesme giinii
gercege uygun degerlerinden farkli olmasi durumunda satin alan isletme, transfer
edilen varlik ve yiikiimliiliiklerin gercege uygun degerini tekrar Olcilip farki kar
veya zararda muhasebelestirecektir. Ancak transfer edilen varlik ve
yukiimliiliiklerin birlesme tarihinden sonra da satin alman isletmede kalmasi
durumunda, konsolide finansal tablolarda gerceklesen kar/zarar elimine edilerek,

ilgili transfer edilen varlik ve yiikiimliiliikkler tarihi kayith degerine getirilir.
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Birlesme sadece sozlesmeye dayaliysa, bir 6demenin yapilmasi olast degildir.
Bu durumda IFRS 3R, satin alinan varlik ve yikiimliiliiklerin gergege uygun
degerinin % 100’liniin kontrol giicii saglamayan paylardan olusacagini belirtir.
Kontrol giicii saglamayan paylarin dlgiimiinde secilen segcenege bagli olarak bu
durum serefiyenin sadece kontrol giicii saglamayan paylara iliskin olmasiyla

sonuglanir veya hi¢ serefiye belirtilmez.

3.4.7. Kosullu Bedel

Yeni standarda gore, satin alan igletmenin transfer ettigi bedel, bazi1 olusumlarla
ortaya cikabilecek kosullu bedel anlagmalarindan kaynaklanan her tiirlii varlik
veya borcu icermektedir. Satin alan isletme, kosullu bedeli, birlesme tarihindeki
gercege uygun degeri iizerinden, satin alinan isletmeye transfer edilen bedelin bir

pargasi olarak muhasebelestirir (IFRS 3R, md. 39).

Satin alan igletme, kosullu bedel kalemini TMS 32 ya da uygulanabilir diger
finansal raporlama standartlar1 temelinde, bor¢ veya 6zkaynak kalemi olarak
siniflandirir. Satin alan isletme belirli kosullarin saglanmasi durumunda, daha 6nce
transfer edilen bedelin geri 6denmesini talep etme hakkini bir varlik olarak

siiflandirmalidir (IFRS 3R, md. 40).

Kosullu bedelin satin alma tarihinden sonra muhasebelestirildigi durumlarda,
kosullu bedelin gercege uygun degerindeki, satin alan isletmenin birlesme
tarihinden sonra elde ettigi fakat birlesme tarihinde var olan bir takim olaylara
bagli olarak gerceklesen degisiklikler Olgme donemi diizeltmeleri olarak
degerlendirilir. Fakat, bir kazan¢ hedefinin tutturulmasi veya belirli bir hisse
fiyatina ulasilmasi gibi satin alma tarihinden sonraki olaylara bagli olarak degisen
kosullu bedelin gercege uygun degeri Olgme donemi diizeltmesi olarak

siniflandirilmaz. Buna gore Ozkaynak olarak smiflandirilmis, kosullu bedel
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yeniden Ol¢lilmez ve buna iliskin yapilan sonradan 6deme 6zkaynak igerisinde

muhasebelestirilir.

3.4.8. Sarta Bagh Yiikiimliiliikler

Yeni standarda gore, satin alinan igletmenin kosullu bor¢lart satin alan isletme

tarafindan ytlikiimliiliik olarak belirlenir.

Satin alinan isletmede, birlesme tarihinden sonra, bazi tanimlanmis olaylarin
ortaya ¢cikmasi veya gelecekteki sartlarin karsilanmasi durumunda, satin alan
isletme nakit 6deme (veya alma), ek 6zkaynak paylar veya diger varliklar1 verme
(veya alma) seklinde bir taahhiit altina girebilir. Bu tlir anlagsmalara satin alan
isletmeler, satin alinan isletmenin gergege uygun degeri lizerinde farkliliklar
bulunmas: halinde girerler. Sarta bagl yiikiimliilik anlagmalar1 birlesme giinii
itibariyle, (satin alinan isletmeye transfer edilen bedelin bir kismi1 olarak) gercege
uygun deger iizerinden, varlik veya yiikiimliiliigiin artmasina yol agacak bigimde
tahakkuk ettirilir. Bu yaklagim yiiriirliikteki IFRS 3’iin uygulamasinda 6nemli bir
degisiklik yaratir. Clinkii mevcut standart, sarta baglh yiikiimliiliikklerin ancak
muhtemel olmasi ve giivenilir bicimde Olgiilebilmesini kabul etmektedir. Sarta
bagl yiikiimliiliiglin gergege uygun degerine bagh baslangi¢ Slglimii birlesme
tarihi itibariyle mevcut olan sartlarin ve beklentilerin degerlendirilmesine
dayandirihir.  Sarta bagh yiikimliliiklerin bor¢ veya Ozkaynak olarak

siniflandirilmasi diger uygulanabilir muhasebe standartlarina dayandirilir.

Sarta bagl ylikiimliiliiklerin degerinde degisikliklerin olmasi halinde geriye
dontik serefiye diizeltmesi yapilmaz. Bunun yerine birlesme sonrasi olaylara bagl
olan deger degisiklikleri (bunlar daha sonra elde edilmis bilgilere bagli olarak
ortaya ¢ikmis olabilir) su sekilde muhasebelestirilir.
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e Ozkaynak olarak smiflandirilns sarta bagh yiikiimliiliik yeniden 6lciilmez
ve yikiimliiliik 6zkaynak i¢inde muhasebelestirilir.

e Sarta bagh ytikiimliilik IAS 39 Finansal Araglar standardindaki formu alir.

e Sarta bagh yilikimlilik finansal ara¢ olarak IAS 39’daki konuma
gelmemisse o zaman IAS 37 kapsaminda veya uygulanabilir baska standart
kapsaminda muhasebelestirilecek ve deger degisiklikleri kar/zararda

muhasebelestirilecektir.

Sarta bagli olaylara gore serefiye artik diizeltilmeyecegine gore, bor¢ ddemeleri
ve yonetim tazminatlarini etkileyecegi diisliniildiigiinde, birlesme tarihi itibariyle

gercege uygun degerin giivenilir tahmini ¢ok biiyiik onem tagimaktadir.

3.4.9. Kosullu Tazminat Varhg

IFRS 3R, sarta bagh yiikiimliiliigiin yan: sira, kosullu tazminat varliklarinin da
satin alan isletme tarafindan muhasebelestirilmesini ongdrmiistiir. Standart, kosullu
tazminat varligini, bir isletme birlesmesinde satin alinan isletmenin, satin alan
isletmeyi, sozlesmeye dayali olarak, bir varligin veya borcun tamamina, ya da bir
parcasma iliskin bir kosula veya bir belirsizlie karsi tazmin etmesi olarak

tanimlamustir.

Standardin s6z konusu maddesi, satin alinan tarafin, satin alan isletmeyi bir
borg iizerindeki belirli bir kosuldan kaynaklanan belirli bir tutarin iizerindeki
kayiplara kars1 tazmin etmesi, bir baska ifade ile satin alinan igletmenin, satin alan
isletmenin 6demekle yiikiimlii oldugu borcunun belirli bir tutar1 gegcmeyecegini
garanti etmesi, bunun sonucu olarak da satin alan isletmenin bir tazminat varlig
elde etmesi olarak agiklanabilir. Satin alan isletme bu s6z konusu tazminat
varligini, satin alinan igletme tarafindan garanti edilmis kalemi muhasebelestirdigi
anda ve garanti edilmis kalem ile ayn1 6l¢lim temelinde, tahsil edilemeyen tutarlar

icin bir degerleme karsiligina ihtiya¢ duyarak muhasebelestirmelidir. Bu durumda,
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eger garanti edilen tutar, birlesme tarihinde ve birlesme tarihindeki gercege uygun
degeri dikkate almarak muhasebelestirilmis bir varliga veya borca aitse, o zaman
satin alan isletme kosullu tazminat varligin1 birlesme tarihindeki gergege uygun

degeri ile muhasebelestirir (IFRS 3R, md.27) .

Tazminat varliginin tahsil edilebilirligine iliskin olumsuzluklar olsa dahi, bu
gibi belirsizlikler gercege uygun deger 6l¢iimiinde yer aldigindan dolayi, ayrica

hesaplanmamaktadir.

Satin alan isletme, ancak tazminat varligini tahsil ettiginde, sattiginda veya
varlik iizerindeki hakkini bir bagka sekilde yitirdiginde bilango dis1 birakir (IFRS
3R, md.57).

3.4.10. isletme Birlesmesi isleminin Bir Parcasi Olarak Yer Almamasi

Gereken islemler

Satin alan ya da satin alinan isletmeler, birlesme i¢in goriismeler baslamadan
once bir iliski ya da anlagma durumunda olabilirler, ya da birlesme ile ilgili
goriismeler devam ederken, birlesme disinda bir anlagma yapabilirler. Bu durumda,
satin alan isletmenin birlesme sirasinda satin alinan isletme igin takas edilen
tutarlarin  disindaki bedelleri belirlemesi gerekir. Satin alma y6nteminin
uygulanmasi agisindan satin alan isletme yalnizca satin alinan igletme igin takas
edilen tutar ile elde edilen varliklar ve katlanilan borglari muhasebelestirmekle

yukiimlidiir.

Satin alma ydnteminin uygulanmasi sirasinda yer almamasi gereken islemler

asagida verilmistir.
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e Satin alan igletme ile satin alinan isletme arasindaki daha 6nceden var olan
iligkileri muhasebelestirme etkisi olan bir islem;

e Satin alinan isletmedeki calisanlarin ya da daha oOnceki sahiplerinin
gelecekteki hizmetlerinin karsiliginin verilmesi islemi;

e Satin alan isletmenin satin almaya iliskin maliyetlerinin 6denmesi amactyla
satin alinan igletmenin ya da daha Onceki sahiplerinin yaptig1 masraflarin

iade edilmesi iglemi (IFRS 3R, md. 51-52)

3.4.11. Maddi Olmayan Duran Varhklar

Satin alan isletme, satin alinan isletmeden elde ettigi tanimlanabilir maddi
olmayan duran varliklar1 serefiyeden ayri olarak muhasebelestirir. Burada bir
maddi olmayan varligin tanimlanabilir olmasindan kasit, ayrilabilirlik dl¢iitiinti ya

da sozlesmeye dayali yasallik dl¢iitiinii saglamasidir.

Sozlesmeye dayali yasallik Olgiitiine 6rnek olarak, satin alan isletmenin, satin
alinan isletmedeki bir {iretim tesisini piyasa kosullarina gére makul bir kira tutari
ile kiraya verdigi, kiralama sartlar1 arasinda da kiralanan tesisin transferini
yasakladig1 varsayilir. Bu durumda, piyasa kosullar1 ayn1 ya da benzer kalemlerin
kiralanmas1 ile karsilastirildiginda, kiralama sartlarinin tercih edilir olmast,
serefiyeden ayr1 olarak muhasebelestirilir ve satin alan isletme kiralama
sOzlesmesini satamiyor ya da baska bir isletmeye transfer edemiyor olsa dahi
sozlesmeye dayali olmasindan ve yasallik kriterini sagladigindan dolayi, bir maddi
olmayan duran varlik kalemi olarak bilangosuna kaydetmektedir (IFRS 3R, md.
31-32).
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SONUC

Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Kurulu (IASB) yayimladiklar1 standartlarda,
Finansal Muhasebe Standartlar1 Kurulu’'nca (FASB) yayimlanan muhasebe
standartlar1 arasindaki benzerligi saglayabilmek i¢in yillar itibariyle bazi
degisiklikler yapmaktadir. Yeninden diizenlenen bu standartlarda degisikligin en

sik yasandig1 standart ise Isletme Birlesmeleri Standard1 olmustur.

Isletme Birlesmeleri Standardi’nda sikca yasanan degisikliklerin sebeplerinden
biri, birlesmeler acgisindan farkli iilkelerde farkli standartlar uygulanmasinin ve
farkli sonuglar olusturmasinin 6nlenmeye ¢alisilmasidir. Bir diger 6nemli sebep,
vergi avantajlarindan faydalanmak iizere birlesen isletmeler i¢in, sirket gikarlarin
korumak amaciyla igletme birlesmelerinin yasal altyapisinin yani sira muhasebe alt
yapisinin da olusturulmaya calisilmasidir. Yine standartta yapilan degisikliklerin
bir bagka sebebi ise, iki isletmenin gerek yeni bir isletme meydana getirerek,
gerekse mevcut bir igletme biinyesine katilarak birlesmesi durumunda,
yatirimcilarin, hissedarlarin, yoneticilerin ve personelin bu gegis siirecinden en az

diizeyde zarar gormesinin saglanmasi ve toplum ¢ikarlarinin korunmasidir.

Son olarak Ocak 2008’de yayimlanan ve Temmuz 2009°da yiiriirliige girecek
olan IFRS 3R standardi satin alinan isletmenin gercege uygun degerle
degerlenmesi, serefiye ve azinlik paylarinin farkli iki segcenekle hesaplanmasi ile
kosullu tazminat varliklarinin tanimlanabilir net varliklar arasinda gosterilmesi gibi

pek ¢ok onemli degisikligi giindeme getirmistir.

Tezde ayrintili bigimde ele alinmis olan zaman i¢inde standartta yapilan yeni
diizenlemelerin tlilkemizdeki isletme birlesmelerine de yansidigr gozlenmektedir.
Bu baglamda Uluslararasi Finansal Raporlama Standardi 3’te yapilan degisiklikler
ile ilgili incelenen Orneklerden 10 Kasim 2005 yilinda gergeklesen Migros’un
Tansas hisselerinin % 64,25’ini satin almastyla ilgili olarak hazirlanan raporda

birlesme Oncesi Tansas bilancolarinda mevcut olan ve IAS 22 kapsaminda
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kayitlarda yer alan serefiye ve negatif serefiye tutarlartyla ilgili uygulamanin IFRS
3’e gecisle beraber degistirildigi, kontrol giicii saglamayan paylara iliskin ayirim
ve itfa pay1 diizeltmelerinin yapildig: tablo eki notlarindan gézlenmistir’®. Ayrica
IFRS 3R kapsaminda serefiyedeki azinlik payi uygulamasinin dikkate alinarak

2007 mali tablolarinda bu tutarlara yer verilmesi gerektigi belirlenmistir®".

Yine aym tabloda IAS 22 kapsaminda kayitlara alinmis olan itfa payi
uygulamalarinin IFRS 3’e gecisle beraber konsolide tablolarda IFRS 1 standardi
hiikimleri geregince gee¢mis yil karlar1 hesaplar1 aracilifiyla kapatildigi

gozlenmistir.

Incelenen &rneklerden 25 Aralik 2006 yilinda gerceklesen Tiipras — Opet
birlesmesinde ise, 2006 yil1 itibariyle hazirlanan raporda, IFRS 3 standardi
uyarinca gegici bedelle kayitlara alma ve daha sonraki kesinlesmeye bagli olarak
serefiye net bedeli tutarindaki degisikliklerin konsolide tabloya aktarilmasina
iligkin madde hiikmiiniin uygulandig1 gézlenmistir. Yine bu baglamda satin alma
maliyetinin, satin alinan varlik, yiikiimliiliik ve sarta bagl yiikiimliiliikklerin satin
alma tarihindeki ger¢ege uygun degerlerine dagitilmasina iliskin ¢aligmalarinda,
mali tablolarin hazirlandig1 tarih itibariyle devam etmekte olmasi nedeniyle

serefiye tutarinda degisiklik olabilecegi goriilmiistiir.

30 PriceWaterHouseCoopers, (2006). Migros Tiirk Ticaret Anonim Sirketi 1 Ocak — 31 Aralik 2006
hesap donemine ait Konsolide Mali Tablolar ve Bagimsiz Denet¢i Raporu

*! Migros 10 Kasim 2005 tarihinde Tansas hisselerinin % 64,25’ini 476.080 YTL karsihig1 satin
almigtir. Satin alma islemi sonucunda satin alinan tanimlanabilir net varliklarin ger¢ege uygun
degerinin (243.516 YTL) satin alma fiyatinin altinda kalan kismi 232.564 YTL tutarinda serefiye
olarak mali tablolarda yer almaktadir. Bu durumda tanimlanabilir net varliklarin % 100’tiniin
gercege uygun degeri 379.013 YTL, isletmenin %100’{iniin satin alma maliyeti 740.980 YTL, yine
satin alian igletmenin %100’{ine diisen serefiye tutar1 740.980 — 379.013 = 361.967 YTL olarak
hesaplanmaktadir. Boylece sirket biitiiniine ait serefiye tutar1 bulunarak, bu tutardan %64,25’ine
diisen serefiye tutar1 ¢ikarilarak kontrol giicii saglamayan paylara diisen serefiye bulunmaktadir
(361.967 — 232.564 = 129.403). 2007 yil1 itibariyle IFRS 3R kapsaminda yapilacak olan muhasebe
kayd1 agagidaki gibidir.

Tanimlanabilir Net Varliklar 243.516

Serefiye 361.967
Kasa 476.080
Kontrol Giicii Saglamayan Paylar 129.403
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Ayni isletmenin 2007 raporu incelendiginde dipnotlarda sdz konusu
tanimlanabilir net varliklarin gergege uygun degerinin gecici tutarmi agan kismin

konsolide bilangoda serefiye kalemi icinde muhasebelestirildigi gézlenmistir”.

Yukarida verilen ornekler géz Oniinde bulundurularak isletme birlesmeleri
standardinda yillar itibariyle meydana gelen degisiklikler, isletmelerin daha tutarli
mali tablo diizenlemelerine olanak saglamis, siire¢ igerisinde yapilan
diizenlemelerle birlesmelerin konsolide mali tablolardaki gdriintiisii biiyiik ol¢lide
degisiklige ugramustir. Buna karsilik, yapilan degisikliklerin {ilkemizdeki
birlesmelere olan etkisi incelendiginde uluslararasi isletmeler harig, diger
isletmelerin bu degisiklere ayak uyduramadigi, kiigiik ve orta olgekli isletme
birlesmelerinde, birlesme standardinin bir¢ok hiikmiiniin uygulanmadigi dikkati

cekmektedir.

Gergege uygun degerle degerleme esasi1 basta olmak iizere, standart kapsaminda
diizenlenen degisikliklerin, mali tablolardan beklenen “karsilastirilabilirlik”
ozelligi agisindan goéz ardi edilmemesi ve IFRS 3R diizenlemelerinin sadece
uluslararasi isletmelerde degil kiigiik ve orta Olgekli isletmelerde de uygulama

kapsamina alinmasi gerekmektedir.

32 PriceWaterHouseCoopers, (2006). Tiirkive Petrol Rafinerileri A.S. 1 Ocak — 31 Aralik 2006
Hesap Donemine Ait Konsolide FinansalTtablolar ve Bagimsiz Denetim Raporu
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