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Sinir Otesi Birlesme ve Devralma islemlerinde Yiikselen Trend: Beyan ve Tekeffiiller Sigortasi
Yazarlar: Av. Zahide Altunbas Sancak // Av. Sevinc Jafarova

Birlesme ve devralmalar sigortasi olarak da bilinen beyan ve tekeffiller sigortasi [“Beyan ve Tekeffiiller Sigortasi”], son
yillardaki yaygin kullanimi ile birlikte sinir 6tesi birlesme ve devralmalarin adeta vazgegilemez bir unsuru haline gelmistir.
Yapilan arastirmalar, bu sigorta tirinin Amerika Birlesik Devletleri'nde gecen sene gergeklesen devralmalarin yaklasik
olarak %50’sinde kullanildigini gostermektedir. Yine, 2019 yilina ait istatistikler, Avrupa pazarinda degeri 100 milyon
Avro’yu asan birlesme ve devralmalarin %49’unda Beyan ve Tekeffiiller Sigortasi’nin kullanildigini ortaya koymaktadir.

Tirkiye'nin de dahil oldugu uluslararasi birlesme ve devralma islemlerinin sayisinin artmasi ile beraber bahse konu sigorta
tlrinun Ulkemizde de popllerlik kazanacagl tahmin edilmektedir. Bu sigorta tirliniin Glkemizde gelismesi ve kabul
gormesi ile birlikte sdzlesme taraflari ve taraf vekillerince de yogun ilgi gérmesi beklenmektedir.

Genel Olarak Beyan ve Tekeffiiller Sigortasi

Beyan ve Tekeffiller Sigortasi, genel itibariyle bir birlesme ve devralma isleminin taraflariicin alternatif bir tazmin yéntemi
olarak tanimlanabilir. Her islemde oldugu gibi sigorta bu konuda da risk yénetim mekanizmasinin dnemli bir pargasini
olusturmaktadir.

Beyan ve Tekeffliller Sigortasi, esas olarak bir devir sézlesmesinde yer alan beyan ve tekeffillerin ihlal edilmesi durumunda
ortaya ¢ikan maddi zararin sigortalinin sigorta teminati kapsaminda karsilanmasi icin kullanilmaktadir. Bu sigortayr hem
hisse devri [share deal] hem de varlik devri [asset deal] islemlerinde satin almak mamkiinddr.

Beyan ve Tekeffiller Sigortasi’nin esas islevinin belirlenmesi agisindan “beyan ve tekeffiil” kavramini tanimlamak
gerekirse; “beyan”, sirket ile sirketin faaliyetleri, isleri, aktifleri, yikimlilukleri ve mali durumu ile ilgili ifade edilen olgu
anlamina gelirken, “tekeffiil” s6zlesmede yer alan olgularin dogruluguna dair verilen vaatler olarak tanimlanir ve bu
vaatlerin dogruyu yansitmamasi halinde tazminat mekanizmasi ile desteklenir. Bununla beraber, hem Tiirk hukukunda
hem de Almanya ve isvicre’nin de dahil oldugu bazi Kita Avrupasi hukuk sistemlerinde “beyan” ve “tekeffiil” ayni anlami
ihtiva etmekte olup sozlesmede aksi kararlastirilmadikga, her ikisinin ihlali halinde de ayni hukuki ¢areler uygulama
bulmaktadir. Taraflar, devralmanin tiiriine veya hedef sirketin faaliyetinin ne olduguna bakmaksizin devir s6zlesmesinde
diizenlenen beyan ve tekeffillere giivenerek islemi gerceklestirmektedirler. S6zlesmede diizenlenen beyan ve tekeffuller
ile satici, alicida, bu hikimlerde kendisine agiklanan konularla ilgili riskin ortaya ¢ikmasi ve bu hikimlerin ihlal edilmesi
halinde tazmin edilecegi konusunda gliven olusturmaktadir. Bu nedenle, sozlesmelerde dizenlenen beyan ve
tekeffullerin, hedef sirketi ilgilendiren gesitli konularda zarara katlanma yikimlulGgiiniin taraflardan hangisine ait
olacaginin belirlenmesine imkan tanidig sdylenebilir.

Beyan ve Tekeffiller Sigortasi ise, devir sozlesmesindeki tazminat hiikimlerinin yerine gecerek veya onlara ilave olarak
sigortali [satici veya alici] Gzerindeki zararlara katlanma ylkimlGligunin sigorta sirketine aktarilmasini saglamaktadir. Bu
yonlyle Beyan ve Tekeffiller Sigortasi, zarara katlanma riskinin paylasiimasi konusunda geleneksel ydntemlere, 6zellikle
uygulamada sikga rastlanan yontemlerden biri olan ve beyan ve tekeffillerin ileride ihlal edilmesine karsin devir bedelinin
bir kisminin yediemin hesabina [escrow] veya saklama sdzlesmesi ile kararlastirilan bir hesaba aktarilmasi uygulamasina
alternatif olarak gosterilmektedir.

Satici-taraf Poligesi ve Alici-taraf Poligesi Karsilastirmasi

Beyan ve Tekeffuller Sigortasi kapsaminda diizenlenen poligenin alici taraf adina veya satici taraf adina satin alinmasi
mimkiindir. Her polige devir isleminin 6zelliklerine gore diizenlenmektedir.

Satici-taraf poligeler, saticinin police sahibi oldugu ve zarar goren Uglincl kisi alictya karsi saticinin sorumlulugunun
sigortalandigi policelerdir. Buna gore, beyan ve tekeffillerin ihlali halinde alici, tazmin talebini 6ncelikle saticiya iletir ve
bu zarar satici tarafindan tazmin edilir. Satici daha sonra sigorta teminatinin kapsaminda olmasi sartiyla, aliciya 6dedigi
tazminat miktari icin sigorta sirketine riicu edebilir. Uygulamada satici-taraf policelerinin alternatif olarak, tGglncil kisi
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yararina yapilan mesuliyet sigortasi seklinde diizenlendigi de goriilmektedir. Bu kurguda, beyan ve tekeffillerin ihlali
sonucunda zarar goren lehtar [alici] her ne kadar sigorta sirketine kendisi basvuramasa da saticinin basvurmasi Ulizerine,
bu ihlal sonucunda ugradigi zararlarin tazmini, sigorta sirketi tarafindan gerceklestirilir. Ancak, satici-taraf policesi, devir
sozlesmesinde satici tarafindan verilen beyan ve tekeffillerin kasith olarak yanlis verilmesi ve saticinin hile ile hedef sirketi
ilgilendiren hususlari gizlemesi veya beyan etmemesi halinde koruma saglamaz.

Alici-taraf policelerinde ise alicl, sigorta ettiren taraf olarak saticinin beyan ve tekeffilleri ihlal etmesi dolayisiyla ugradigi
zararlarin tazmini igin bizzat sigorta sirketine basvurabilir. Beyan ve Tekeffiller Sigortasi poligelerinin biyik bir kismi alici-
taraf policelerinden olugmaktadir. Alici-taraf poligelerini satici-taraf poligelerinden ayiran en dnemli fark, saticinin hileli
davranigi sonucu ortaya gikan zararlarin, bu poligede belirlenen sigorta teminati kapsaminda tazmin edilebilmesidir. Soyle
ki, saticinin s6zlesme muzakerelerinde hileli davranis sergilenmesi veya gercegi yansitmayan bir beyanda bulunmasi
halinde dahi alicinin zararlari sigorta sirketi tarafindan karsilanir.

Police Genel Sartlari

Sigorta Teminati: Sigorta teminati genel olarak devir bedelinin %10’u seklinde belirlenmektedir. Ancak, her sézlesmenin
icerigine bagl olarak daha ylksek bir teminat oraninin belirlenmesi de mimkundur.

Muafiyet Tutari: Policelerde genellikle devir bedelinin yaklasik %1 ila %3’l arasinda bir meblag muafiyet tutari olarak
belirlenmektedir. Bunun anlami sigorta sirketinin, policede belirtilen muafiyet tutarini yalnizca asan zararlar igin
sigortaliya 6deme yapmakla ylikimlia olmasidir.

Policenin Gegerlilik Siiresi: Poligenin teminat sagladigi siire alici-taraf ve satici-taraf poligeleri bakimindan farklilik gosterir.
Satici-taraf poligelerinde policenin gecerlilik stiresi devir sézlesmesindeki tazminat yikimlilGginin devam ettigi siirelere
paralel olarak belirlenmekteyse de alici-taraf policelerinde policenin gegerlilik siiresi daha uzun tayin edilebilmekte, hatta
tazminat yukimlUlGga icin 6ngorilen zamanasimi stiresinden sonra bile devam edecegi kararlastirilabilmektedir. Polige
gecerlilik stiresi 12 [on iki] aydan 7 [yedi] yila kadar uzamaktadir. Vergi konularina dair beyan ve tekeffiller i¢in ise police
gecerlilik stresi genellikle ilgili kanuni zamanagimi slresi kadar belirlenmektedir ve bu siire Tlrk hukukunda 5 [bes] yildir.

Sigorta Primi: Son yillarda sigorta sirketlerinin tirline asina hale gelmesi ve aralarindaki rekabetin artmasi sebebiyle primler
oldukga dismustir. Buna gore, sigorta primleri genellikle toplam devir bedelinin %1 ila %2’si arasinda degismektedir.
Ancak, su siralarda Covid-19 salgini ile risk faktorlerinin 6nemli 6lgclide artmasi sebebiyle primlerin yikseldigi ve sigorta
sirketleri tarafindan police kapsami disinda tutulacak hususlarin genisletildigi gozlemlenmektedir.

Police Teminatindan istisna Tutulan Hususlar

Sinir 6tesi birlesme ve devralmalarda taraflarin hak ve yikiimlilikleri hukuk sistemlerine ve islemin gergeklesecegi
Ulkenin hikimet rejimine bagl olarak degiskenlik gostermektedir. Bu nedenle, 6zellikle uluslararasi boyutta
gerceklesecek birlesme ve devralmalarda poligcenin kapsami disinda tutulan hususlar dikkatlice miizakere edilmeli ve
policede agikca belirlenmelidir.

Beyan ve Tekeffiller Sigortasi policeleri genel olarak kapsamli bir teminat saglamaktadir. Bununla birlikte, (1) taraflarca
bilinen ihlaller, (2) para cezalari, (3) devir bedeli uyarlamalari ve gelecege yonelik beyanlar, (4) belli bir kar meblaginin
hedeflenmesi, (5) gelir tahmini ve (6) bazi esasli beyan ve tekeffillerin ihlali [6rn. alici s6z konusu esasli beyan ve
tekeffillerin dogru olmadigl kanaatine varirsa sdzlesmeyi yapmayacaktiysa] dahil olmak Uzere bazi konular sigorta
teminatinin kapsami disinda birakilmaktadir.

Yine, hukuki inceleme [due diligence] esnasinda ortaya ¢ikan olasi dava riski ve diger riskler gibi police sahibine [alici veya
saticl] 6zgl sorumluluklar da Beyan ve Tekeffiiller Sigortasi poligesinin kapsami disinda tutulmaktadir. Ayrica, alici-taraf
poligelerinin aksine satici-taraf poligelerinde, saticinin hileli davranis ve aldatmasindan kaynaklanan ihlallerin sigorta
teminati disinda tutuldugunun altinin tekrardan énemle ¢izilmesi gerekmektedir.

Yukarida belirtilenlere ek olarak, sigorta sirketlerinin, her islem 6zelinde polige sahibinin sigortalanabilir menfaati
dahilinde gorilmeyen konulari sigorta teminatinin kapsami disinda birakmaya meyilli olduklari gézlemlenmektedir [6rn.
Urn garantisi ve bedensel yaralanma]. Nitekim, sigorta teminati kapsami disinda tutulan hususlarin genel itibariyle (i)
hukuki inceleme [due diligence] esnasinda ortaya ¢ikan sorunlardan [6rn. satis ve kullanim vergisi yuka] veya (ii) hedef
sirkete iliskin dnemli bir konunun hukuki incelemenin yapilamamasi veya 6zensiz bir sekilde yapilmasindan kaynaklandigi
gorilmektedir.
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Taraflarin Beyan ve Tekeffiiller Sigortasi’ni Satin AlImasindaki Onemli Etkenler

Taraflarin, Beyan ve Tekeffiller Sigortasi policesini satin almalarinda cesitli etkenler bulunmaktadir. Bunlar, taraflar
arasindaki anlagsmanin ozelligine bagli olarak her islemde farkliik gosterse de 6zellikle asagidaki hususlar 6n plana
cikmaktadir:

1. Zararlari tazmin yikamlalGginin Gglinch kisi sigortaciya gegmesi ile birlikte birlesme ve devralma islemlerinin
gelismekte olan piyasalarda daha basarili ve hizli bir sekilde bliylimesinin 6nu agilmistir.

2. Beyan ve Tekeffuller Sigortasi, karmasik birlesme ve devralmalarin miizakere ve kapanig asamalarini
kolaylastirmak ve hizlandirmak igin etkili bir yontem olarak kullanilmaktadir.

3. Beyan ve Tekeffiller Sigortasi, saticiya sirketten sorunsuz bir sekilde ¢cikma ve saticinin, 6rnegin kapanistan sonra
kilit calisan pozisyonu ile sirkette kalarak ¢alismasi kurgusunda aliciyla arasindaki iliskiyi iyi bir sekilde sirdiirme
firsati sunmaktadir.

4. Beyan ve Tekeffiller Sigortasi’nin alicilar tarafindan tercih edilmesinin en 6nemli sebepleri, sézlesmedeki diigtik
tazminat Ust sinirlarinin yiikseltilmesi, kisa gegerlilik surelerinin polige ile artirilmasi ve agik artirmalarda verilen
tekliflerin daha avantajli hale getirilmesinden olusmaktadir.

5. Beyan ve Tekeffiiller Sigortasi policeleri taraflarin beklentilerini karsilamakta ve beyan ve tekeffiillerin
ihlallerinden kaynaklanan zararlarini police teminati ile karsilamaktadir. Ozellikle hedef sirketin finansal sikinti
yasamakta oldugu ve saticinin beyan ve tekeffillerin ihlali durumu igin yeterli tazminat imkani saglamadig
birlesme ve devralma islemlerinde, Beyan ve Tekeffiller Sigortasi, police sahibinin finansal durumunun
korunmasi igin alternatif ¢6ziim sunmaktadir.

6. Beyan ve Tekeffuller Sigortasi, alicinin hedef sirketin faaliyetlerini net bir sekilde anlamasina ve sézlesmenin
kapanis asamasindan sonra kendini giivende hissetmesini saglamaktadir.

7. Satici, bir kismini bir yediemin [escrow] hesabina veya baska bir saklama hesabina yatirmadan, devir bedelinin
tamamina sahip olabilmekte ve gelecekte alicinin diger talepleri agisindan da korunabilmektedir.

Ozetle, Beyan ve Tekeffiiller Sigortas’'nin kullaniimasiyla, sézlesme miizakereleri boyunca ve kapanis sonrasi dénemde
taraflarin konumu giiclenecektir.

Beyan ve Tekeffiiller Sigotasi’nin Tirk Hukukundaki Yeri

Beyan ve Tekeffiller Sigortasi tlrl Turkiye pazarinda yeni yeni ortaya gikmakta olup sigorta teminatinin uygulandigi
birlesme ve devralma islemlerinin sayisi da bir o kadar azdir.

Sigortanin nadiren kullanilmasinin bircok sebebi olmakla birlikte; en dnemli sebebinin bu sigorta tirinin heniiz yasal
zeminin diizenlenmemis olmasi gosterilebilir. Nitekim, Beyan ve Tekeffiller Sigortasi’ni dogrudan Tirkiye pazarinda sunan
bir sigorta sirketi de bulunmamaktadir. Bu nedenle, taraflar policeyi yurtdisinda kurulu sigorta sirketlerinden temin
etmektedirler. Ayrica, belirtilen nedenlerle piyasadaki sigorta sirketleri arasinda rekabetin bulunmamasi ve Tirkiye
pazariyla ilgilenen yabanci sigorta sirketlerinin sayica az olmasi sebebiyle Tirkiye’de yapilan poligelerde sigorta priminin
oldukga yiksek tayin edildigi sdylenebilir. Zira ekonomideki istikrarsizlik ve boélgesel glivenlik sorunlari nedeniyle s6z
konusu yabanci sigorta sirketleri, Tlrkiye’de yapilan policelerde oldukga yiiksek prim tutarlari talep etme egilimindedirler.
Yukarida aciklanan sebeplerle Beyan ve Tekeffiller Sigortas’’nin Tirkiye’de halen tam olarak kabul gérmedigi ifade
edilebilir.

Bu igerik yalnizca bilgi verme amagli olup higbir surette hukuki tavsiye niteligi tasimamaktadir. Fikri mulkiyet haklari Guleryuz & Partners Avukatlik Burosu’na ait olan bu
icerigin yazili izin alinmaksizin ¢ogaltiimasi, kopyalanmasi ve kullanilmasi yasaktir.
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