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COVID-19 salgininin beraberinde getirdi§i belirsizlik ne yazik ki devam ediyor. Ozellikle salgin
sebebiyle Uretimde yasanan yavaglama ve déviz kurundaki dalgalanmalar ticareti olumsuz sekilde
etkiledi ve bircok sirketi dar bogaza soktu. Bu yazimizda, sermaye kaybi yasayan veya borca batik
duruma dusen sirketlerin bagvurabilecekleri ¢c6ziim yollarindan biri olan “iyilestirici birlesme”yi ele
alacagiz.

Hukuk diizenimizde mali durumu bozulan sirketlerin bagvurabilecedi bazi iyilestirici tedbirler
bulunuyor. Son yillik bilancoda sermaye ile kanuni yedek akgelerin toplaminin en az yarisinin veya
Ucte ikisinin zararlar sebebiyle karsiliksiz kalmasi halinde, yénetim organinin genel kurulu hemen
toplantiya cagirmasi gerekiyor. Her iki durumda da yonetim organinca gerekli iyilestirici tedbirlerin
genel kurula bir an 6nce sunulmasi gerekiyor. Tedbirler, mali durumun kétilesme seviyesine gore
degisebiliyor. Ilgili sirketin giderlerini azaltabilecek tedbirler (daha ucuza bir igyeri kiralama vs.),
sermayenin azaltilmasi, tamamlanmasi veya artirlmasi, bu konuda bagvurulabilecek iyilestirici
tedbirler arasinda. Borca batiklik gibi daha agir durumlarda ise yénetim organinin mahkemeye iflas
bildirimi yUkimlGligld dodabiliyor. Kotlilesen mali durumun bir an dnce dizeltiimemesi, ilgili
sirketin sona ermesine, tasfiye edilmesine ve hatta, borca batiklik halinde, iflas strecinin
baslatiimasi gibi yaptirnmlara neden olabilir.

Iste Tiirk Ticaret Kanunu, sermayesini kaybeden veya borca batik duruma diisen sirketleri bu
durumdan kurtarmak icin baska sirketlerle birlesme imkéni da taniyor. Ogretide iyilestirici birlesme
olarak adlandinlan bu 6zel birlesme yonteminde, sermayesinin énemli bir kismini kaybeden veya
borca batik duruma disen sirketler, finansal durumu iyi olan sirketler ile birleserek sona
erme/tasfiye ve iflas riskinden kurtulabiliyor.

Tyilestirici birlesme, nitelidi itibariyle bir tiir birlesme islemi oldugu icin kanunda éngdriilen birlesme
prosedurine uyulmasi gerekiyor. Bununla birlikte, iyilestirici birlesme islemi bazi 6n sartlara tabi.
IIk sart, iyilestirici birlesmeye katilacak, finansal durumu kétii sirketin sermayesinin yarisinin kaybi
veya borca batik olmasi. Sermayenin yarisinin kaybi, 6zvarligiyla karsilastirildiginda sirketin son
yillik bilangoya goére sermayesi ile kanuni yedek akgeleri toplaminin en az yarisinin zararlarla
karsiliksiz kalmasi anlamina geliyor. Sermayenin Ugte ikisinin kaybi halinde de iyilestirici birlesme
imkanindan yararlanilabiliyor. Borca batiklik ise, sirketin 6zvarliginin sirketin borglari toplami ile
mukayese edildiginde borglarini karsilayamayacak durumda olmasi halinde s6z konusu oluyor.

Sermaye kaybi ve borca batiklik analizinde, Tirk Ticaret Kanunu ve Ticaret Bakanlgi'nin
yayimladigi 6zel bir teblig dikkate aliniyor. Bu analiz sonucunda sermayesinin yarisini veya (icte
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ikisini kaybettigi veya borca batik oldugu anlasilan sirketler iyilestirici birlesme islemine
katilabiliyor, devralan veya devreden sirket konumunda olabiliyor. Tartismali olmakla birlikte,
Ogretide, Ozellikle borca batik sirketin katildigi iyilestirici birlesme isleminde, bu tiir bir birlesme
icin ihtiyac olan makul sire boyunca borca batiklik sebebiyle mahkemeye iflas bildirimi
yUkimlliglinin ertelenmis sayilacagi kabul ediliyor.

Tyilestirici birlesme icin ikinci sart, iyilestirici birlesmeye katilan ve finansal durumu iyi olan sirketin,
diger sirketin sermaye kaybini veya borca batikik durumunu karsilayacak tutarda, serbestce
tasarruf edilebilecegi 6zvarliga sahip olmasi. Birlesmeye katilan sirketin bu miktarda ve nitelikte
Ozvarliga sahip oldugunu gosteren belgeleri diger birlesme belgeleriyle birlikte ilgili ticaret sicil
midurligine sunmasi gerekiyor. Bunun igin, sirketin yeminli mali misavir veya serbest
muhasebeci mali miisavir raporu almasi gerekiyor. Sirket bagimsiz denetime tabiyse bu rapor
sirketin denetgcisi tarafindan da hazirlanabiliyor. Bu raporun hazirlanmasindaki temel amag,
finansal olarak sorunsuz durumda olan sirketin alacakhlarinin iyilestirici birlesme sebebiyle zarar
gormelerinin éniine gecmek ve sirketin mali acidan sarsiimasini engellemek.

Tyilestirici birlesmeye uygulamada nispeten daha yaygin olarak sirketler topluluguna dahil sirketler
basvuruyor. Sirketler toplulugundaki bir sirketin 6nemli miktarda sermaye kaybi s6z konusuysa
veya borca batik durumdaysa sirketler toplulugunda mali yapisi giicli diger bir sirketle birlesmesi
saglanabiliyor. Bu sekilde ilgili grup sirketinin sermaye kaybi sonucu karsilasacagi yaptirimlarin
ontine gegiliyor, iflasi 6nlenebiliyor ve sirketler toplulugunun itibari korunuyor. Bu yontemin diger
bir gériinim ise finansal durumu iyi sirketlerin faaliyetlerini gelistirmek agisindan stratejik dnemi
haiz ancak muhtelif nedenlerle finansal durumu koétiilesmis bir dider sirket ile iyilestirici birlesmeyi
gerceklestirmesi. Yatirimlarin genisletiimesi amaciyla yapilan bu islem sonucunda finansal durumu
iyi olan sirket, mali durumu bozulan hedef sirket ile birleserek, ilgili sirketin isletmesinden, teknik
bilgisinden, halihazirda kurulu tesislerinden yararlanabiliyor.

Acikladigimiz olumlu yénlerinin yani sira, iyilestirici birlesme bazi riskler de barindiryor. Ornegin
mali durumu iyi olan sirketin alacaklilan iyilegtirici birlesmeden dolayr zarar gorebilir ve
alacaklarinin tahsili tehlikeye dusebilir. Bu risklere karsi birlesme prosediri gergevesinde
alacakhlarin haklarinin korunmasi icin kanunda 6ngérilen teminat prosedurinin uygulanmasi
islevsel olabilir. Diger bir risk, mali durumu iyi olan sirketin azinlik/kiiclik pay sahipleri acisindan
dodabiliyor. Sozii edilen pay sahipleriyle ilgili olasi uyusmazliklarin en aza indirilmesi igin, iyilestirici
birlesmeden hosnut olmayan pay sahipleri igin ayrilma akgesi dngdrtlebilir. Boylece birlesmis
sirkette ortaklija devam etmek istemeyen kiiclik pay sahiplerine, paylarinin gercek dederini alarak
sirketten ayrilma imkani getirilebilir.
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