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Ozet

Anonim sirketlerin sermaye ihtiyacini siiratle ve kolayca karsilayabilmek amaciyla 6102 sayili Tiirk Ticaret
Kanunu (TTK) ile sermaye artinm yontemleri yeniden diizenlenmis olup, i¢ kaynaklardan sermaye artirrmina
TTK’da ilk kez yer verilmistir. I¢ kaynaklardan sermaye artrmmu TTK m. 462°de diizenlenmistir. I¢
kaynaklardan artinnm, belli amaca 6zgiilenmemis yedek akgelerin ya da kanuni yedek akgelerin serbest
kullanilabilecek kisimlari, sonraki yila aktarilmig karmn veya heniliz dagitilmamis son donem kérinin, esas
sermayeye eklenmesine izin verilen fonlarin sermayeye donistiiriilerek sermayenin artirilmasidir (TTK m.
462/1). Sermaye artirrmi, esas sermaye sisteminde genel kurul karariyla yapilmaktadir (TTK m.456/2). I¢
kaynaklardan sermaye artirimiyla, sirket malvarliginda artis olmayip; bilangodaki malvarligi kalemleri
arasindaki muhasebe islemiyle esas sermaye miktar1 artmakta, sirketin degisken malvarligindaki degerler,
sirketin sabit yapisindaki sermayesine eklenmektedir. Calismamizda, i¢ kaynaklardan sermaye artiriminin
ozellikleri, sagladigi yarar ve artirim usuliine iligkin hususlar incelenmis, i¢ kaynakli sermaye artirimi kararmin

hukuki sonuglar1 degerlendirilmistir.

Amag: Bu makalenin amaci, anonim sirketlerde i¢ kaynaklardan sermaye artinminin sirketler hukukundaki

diizenleme kapsaminda usul ve sartlarini incelemek, hukuki gergevesini ortaya koymaktir.

Yontem: Calisma kapsaminda, i¢ kaynaklardan sermaye artiriminda mevcut yasal diizenlemeler ile bu
diizenlemeler iizerinde getirilen yenilikler incelenmistir. Ayrica, esas sermaye artirrminin hiikiimsiizliik halleri

ve yasal siireler ile yiikiimliiliiklerin yerine getirilmemesinin yaptirimlar1 da ele alinmigtir.

Bulgular: I¢ kaynaklardan sermaye artirimu, sirketlerin malvarliginda bir artis saglamamakla birlikte sirket
sermayesindeki artisla sirkete 6nemli bir giiven ve prestij saglamaktadir. TTK m. 462 ile sermaye sistemleri ve
sermaye artirim yontemlerinin yeniden diizenlenmesi, sirketlerin imkanlarin1 artirmistir. Ancak, kanunun
belirledigi usuliin tam olarak izlenememesi bazi hukuki sorunlarla karsilagilmasi sonucunu da beraberinde

getirmektedir.

Ozgiinliik: Bu ¢alismada i¢ kaynaklardan sermaye artirimi kavram, sirketler hukuku boyutu ile hukuki bir
gergevede son degerlendirmeler ele alinarak agiklanmaya calisilmigtir. Bu baglamda, sirketlerin konuyla ilgili
Ozen yukimliligt, Tirkiye’deki yasal goériinim 1s1ginda degerlendirilmis; ayrica uygulamada 6ne g¢ikan

gelismelere de yer verilmistir.

Anahtar Kelimeler: Sermaye Artirrmi, i¢ Kaynaklardan Sermaye Artirimi, Yedek Akgeler, Fonlar, Genel

Kurulun Sermaye Artirim Karari, Yo6netim Kurulu Beyanu.

Jel Smiflandirmasi: K22
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CAPITAL INCREASE FROM INTERNAL RESOURCES IN JOINT STOCK
COMPANIES

Abstract

Capital increase methods were rearranged with the Turkish Commercial Coda (TTK-TCC) numbered 6102,
and captial increase from internal resources was introduced in the TCC to meet the capital needs of joint stock
companies in a quick and easy way. Capital increase from internal resources is regulated in Article 462 of the
TCC. The capital increase from internal resources is the conversion of the funds allowed to be added to the
capital, the profit transferred to the next year or the profit of the last year that has yet to be distributed into the
capital (TCC Atrticle 462). The capital increase proceeded with the general assembly’s decision in the basic
capital system (TCC Article 456/2). While there is no increase in the company’s assests with the capital
increase from internal resources, the amount of basic capital increases with the accounting process between
the assets in the balance sheet, and the values in the company’s variable assets are added to the company’s
fixed capital. Our study examines the characteristics of capital increase from internal resources, its benefits,
the issues related to the increase procedure, and the legal consequences of the internal capital increase
decision.

Objective: This article aims to explore the scope and purpose of the capital increase from internal resources
within the scope of company law and to reveal the legal framework.

Method: Within the scope of the study, the existing legal regulations on capital increase from internal resources
are included and the innovations brought by these legal regulations are examined. In addition, the invalidity and
non-realization of the capital increase, the legal periods, and the sanctions for not fulfilling the obligations are
also discussed.

Findings: Capital increase from internal sources does not increase the company's assets but increases the
company's capital and provides a significant confidence and prestige to the company. With Article 462 of the
TCC numbered 6102, the opportunities of the companies have been increased by rearranging the capital systems
and capital increase methods. However, failure to fully follow the procedure set by the law results in some legal
problems.

Originality: In this study, the concept of capital increase from internal resources has been tried to be explained
by considering the dimension of company law and the last evaluations in a legal framework. In this context, the
company's due diligence on the subject has been evaluated in the light of the legal outlook in Turkey, and

prominent developments have also been included.

Keywords: Capital Increase, Increasing the Basic Capital From Internal Resources, Reserves, Funds, Capital
Increase Decision of the General Assembly, Board Statement.

Jel Classification: K22
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GIRIS

Pay sahiplerinin korunmasi amaclanarak, sermaye artirimi1 yapmak isteyen sirketler kanun koyucu
tarafindan Oncelikle kendi i¢ kaynaklarina yonlendirilmistir. Boylece, sirketlerin, i¢ kaynaklardan
yapilacak artirmminin yeterli olmayacagim varsayarak dogrudan dis kaynaklara yonelerek sermaye
artirnmina gitmelerinin engellenmesi amaglanmustir. 6762 sayili TTK'da (eTTK) i¢ kaynaklardan
sermaye artirmiyla ilgili bir diizenleme olmadigi halde, bu sermaye artirim tiirii uzun yillardir
uygulanmaktadir. 6102 sayili TTK m. 462°de anonim sirketlerde sermaye artirimiyla ilgili dnemli
degisiklikler ve yenilikler yapilmig, sermaye artirim yontemleri ve usulleri yeniden diizenlenmistir.
Bu sekilde i¢ kaynaklardan sermaye artirmmi yontemi ilk defa 6102 sayili TTK ile diizenlenmis olup
miilga eTTK’da yer alan hiikiimlerden daha ayrintili ve farkli bir sekilde ele alinmistir. Bu
diizenlemeler ile artirnm islemlerinin daha hizli ve kolay bir sekilde gerceklesmesinin saglanmasi
amaglanmigtir. Kanunun hazirlanmasindaki en 6nemli nedenler arasinda TTK’nin Avrupa Birligiyle
uyumlu olmast ve Kanunun is hayatiyla ilgili olarak diinyadaki gelismelere cevap verebilecek
islerlige kavusturmak oldugu kanaatindeyiz. Anonim sirketlerin sermaye artirimlarinda, esas
sozlesmedeki esas sermaye miktar1 ilgili kanuna uygun olarak belirlenmis usuller izlenerek
ylikseltilmektedir. Anonim sirkette mevcut sermaye is hacmine gore yetersiz kaliyorsa, sirket mevcut
durumunu muhafaza etmek, piyasa payim yiikseltebilmek, gelecekte gerekli finansmanlari saglamak
icin sermayelerini giiclendirme, genisleme yatirimlari yapma, bazi fonlarin1 doniistiirme veya kanuni
bir zorunlulukla sermayelerini artirma yoluna gidebilirler (Arabaci, 2013, s. 57; Bahtiyar, 2019, s.
348-349; Moroglu, 2018, s. 7; Yavuz, 2013, s. 129).

Ozel bir esas sozlesme degisikligi olarak nitelendirilen i¢ kaynaklardan sermaye artirimi, sirkete
disaridan herhangi bir kaynak girisi olmadigindan ve sirket malvarliginda herhangi bir artig
saglamadigindan dolayi itibari (nominal) artirim olarak tanimlanmaktadir. I¢ kaynaklar kullanilarak
yapilan artirimda, yedek akgeler, kanuni yedek akgelerin serbestce kullanilabilen kisimlari, mevzuatta
bilangoya girmesine ve sermayeye eklenmesine izin verilen fonlarin sermayeye doniistiiriilmesi

saglanir (Bahtiyar, 2019, s. 358; Moroglu, 2018, s. 3).

Bu c¢alismada oncelikle i¢ kaynaklardan sermaye artinminin diizenlenme nedenleri agiklanacak,
artinm sartlar1 ele alinacak, sermayeye doniistiiriilebilen kaynaklar ve sermaye artirim
prosediirlerinden bahsedilerek sonrasinda 6gretide tartisma konusu olan artirima iligkin hiikiimsiizliik

halleri ve artirnmin gergeklesememesi konusundaki goriislere yer verilecektir.
I. Esas Sermaye Kavram ve Tanimlari, Esas Sermaye Artirimi
A. Esas Sermaye Kavram ve Tamimlari

Hukuki olarak sermaye, genelde bir ticari isletme veya ortakliga tahsis edilmis olan maddi, maddi
olmayan ve parayla 0l¢iilebilecek degerlerin toplami olarak ifade edilmistir. 6102 sayili TTK’da

sermaye kavrami tanimlanmamistir. Ancak TTK m. 329 anonim sirketi, “sermayesi belirli ve paylara
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boliinmiis olan, borglarindan dolayr yalniz malvarligiyla sorumlu bulunan gsirket...” seklinde
tanimlamakla sermaye kavramina esas unsur niteligi vermistir. Ayn1 maddede, pay sahiplerinin yalniz
taahhiit ettikleri sermaye paylariyla sirkete karsi sorumlu olacaklart (TTK m.329/2) vurgulanmak
suretiyle, pay sahiplerinin mevcut sorumlulugu sermayedeki paylarindan hareketle belirlenmistir
(Akkale, 2013, s. 25; Arabaci, 2013, s. 56).

Sermaye sistemleri bakimmdan anonim sirket sermayesi, esas sermaye ve kayitli sermaye sistemi
olmak tiizere iki sekilde incelenir. Esas sermaye hem nakdi hem de ayni bakimdan sirkete
kazandirilabilen, pay sahipleri tarafindan taahhiit edilen, genel kurul karari ile azaltilip (TTK m. 473)
artirilabilen (TTK m. 456), sirketin esas sozlesmesi geregince sabit olarak belirlenmis bir rakam olan
sermayenin tutaridir (Miilazimoglu, 2020, s. 27; Pulagli, 2018, s. 2221). Bu kavramda bir degisiklik
yapilabilmesi (sermayenin artirilip azaltilmasi), baz1 hukuki islemlerin yerine getirilmesiyle miimkiin
olmaktadir (Soykan, 2019, s. 7). Boylece, pay sahiplerinin birtakim haklarin1 kullanabilmesi
bakimindan bir 6l¢ii, alacakli durumda olanlar i¢in ise giivence niteliginde olan sermayenin hukuki
tedbirlerle korunmasi saglanmaktadir. Bu sistemde sermaye, parasal bir degeri ifade eder ve 6nceden
belirlidir. Belirlenmig bu tutar sirketteki malvarligindaki degisimlerle kendiliginden artip azalmaz.
Bdylece giivence altinda olmasi gereken durumlar (alacakli veya pay sahibi agisindan) korunmusg
olmaktadir. TTK m. 332/1’e goére esas sermaye, anonim sirket sozlesmesinde taahhiit edilen
sermayeyi gostermesi gerektigi gibi ellibin TL’den az da olamaz (Bahtiyar, 2019, s. 110). TTK nin
“Pay ve Sermaye Koyma Borcu” baslikli 476’nc1 madde hiikmiine gore her bir pay itibari deger
bakimindan en az bir kurus olmalidir. Bu paylar, ortaklik hak ve bor¢larinin 6l¢iisiidiir ve biitiin olarak

payin sahipligini ifade eder (Soykan, 2019, s. 11).

TTK m. 344/1°e gore tescil 6ncesi taahhiit edilmis nakdi sermayenin en az %25’inin 6denmis olmasi
gerekmektedir. Kalan tutarin ise sirketin ticaret sicilinde tescilinden itibaren en ge¢ 24 ay iginde
odenmesi ongorillmustir (TTK m. 459). Boylece sermayenin tamamen taahhiit edilmesi saglanmis
olacaktir. Sayilan bu 6zellikleri disinda esas sermayenin; ortakligin alacaklilarin1 korumasi, risklere
kars1 paydaslarin katilimimin saglanmasi, kurulusundan itibaren bir ciddiyet esigini olusturmasi ve
TTK m. 376 dogrultusunda mali durum tespitinde bir gosterge teskil etmek gibi islevleri de oldugu
sOylenebilir (Soykan, 2019, s. 10-12).

Esas sermaye sisteminde uygulamadaki sikintilarin giderilebilmesi i¢in alternatif olarak, TTK ile
halka agik olmayan anonim ortakliklar i¢in kayitli sermaye sistemi kabul edilmistir! (Moroglu, 2018,
s. 10). Anonim ortakliklarda kayitli sermaye, esas sozlesmeyle belirlenip Ticaret Siciline de tescil

edilmis olan belli bir miktara ulasincaya kadar uzun zaman ve para israfina yol agan formalitelere

Y Anglo-Amerikan menseli olan kayith sermaye sistemi hukukumuza ilk olarak 1960 yilinda 7462 sayili Evegli
Demir ve Celik Fabrikalar: Tiirk Anonim Sirketi Kanunu ile sadece bu ortakliga 6zgii olarak girmis ve daha
sonra 2499 sayili miilga Sermaye Piyasasi Kanunu ile md.12 (SPK. md. 18) halka agik anonim ortakliklar ve
son olarak da yeni Tiirk Ticaret Kanunu ile halka a¢ik olmayan anonim ortaklikiar igin kabul edilmistir (TTK.
Md. 460; 332).
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gerek kalmadan genel kurul yerine y6netim kurulu tarafindan sermayenin artirimina imkan saglayan
bir sistemdir. Bu sistemde, sermaye piyasasinin gereksinimlerine kolay ve zaman kaybetmeksizin
uyulmasi disinda, kolaylikla pay senediyle degistirilebilir tahvillerin ¢ikarilmasi da miimkiindiir

(Arabaci, 2013, s. 57; Bahtiyar, 2019, s. 349).
B. Esas Sermaye Artirimi

Esas sermayenin sirket kurulugsunda belirlenmis olan ve sirketin esas s6zlesmesinde gosterilen sabit
rakamimin kanunda ongoriilmis usuller izlenerek yiikseltilmesi "esas sermaye artirimi" olarak
tamimlanmaktadir. Esas sermayenin sirketin esas sozlesmesinde gosterilmesinden dolay1 sermaye
artirimi s6z konusu oldugunda s6zlesmenin sermaye maddesinin degistirilmesi zorunlu olmaktadir.
Anonim ortakliklarda sermaye artirimi, TTK’da 6ngoriilmiis olan usul izlenerek bilangodaki “esas
sermaye” veya “cikarilmis sermaye” kalemleri artirilmaktadir. Esas sermaye artirnmlarinda, diger esas
sozlesme degisikligi durumlarindan farkli bir uygulamayla, paydaslar1 ve alacaklilar1 korumak igin

bazi 6zel onlemlere ihtiya¢ duyulmustur (Bahtiyar, 2019, s. 354; Moroglu, 2018, s. 5).

Sermaye artirimlarinda, sirket ortaklarinin ve alacaklilarinin menfaatlerinin korunmasi onceliklidir.
Bu nedenle sermaye artirim prosediirleri 6zel toplant1 ve karar nisaplarina baglidir. Esas sermayeye
yiiklenen bu anlam ve iglevler dolayisiyla sermaye artirimi karari esas sézlesme degisikligi niteliginde

olup TTK’da diizenlenmistir (Moroglu, 2018, s. 2-3).

Alacaklilarin korunmaya fazlaca ihtiyacinin olmast (alacaklilarin korunmasi ilkesi), anonim
sirketlerdeki ortaklarin sorumluluklarinin yalniz sirkete karsi ve taahhiit ettikleri miktarla sinirlt
olmasindan kaynaklanmaktadir. Baska bir deyisle, taahhiit etmis oldugu sermaye borcunu yerine
getiren bir pay sahibine, rizasi alinmadigi siirece ikincil veya ikinci bir sorumluluk
yiiklenememektedir. Bu nedenle sirket alacaklilarinin tek giivencesi esas s6zlesmede belirlenmis olan
sermaye miktaridir. TTK m.463’te, bu sermayenin korunmasi igin bilango tekniginden yararlanilmis
ve esas sermaye rakamina bilangonun pasif kisminda yer verilerek sermayenin pay sahiplerine iadesi
onlenmistir. Esas sermaye artirilarak, yeni paylar ¢ikarilma yoluyla veya mevcut paylarin nominal
degerleri artirilarak sirket ortaklarinin menfaatlerinin korunmasi, var olan pay sahipligi haklar

yoniinden mevcut oranlarin ve 6l¢iilerin bozulmasi ihtimaline karsi gerekli uygulamalardir.

Anonim sirketlerde hem i¢ hem de dis kaynaklarin esas sermaye artirimlari kural bakimindan
ihtiyaridir. Esas sermaye sisteminde, sermaye artirim karar1 genel kurulun yetkisinde, kayitli sermaye
sisteminde ise tavan sermayeye kadar yonetim kurulu yetkisindedir. Esas sermaye artirrminda istisnai

olarak kanun koyucu 6zel bazi diizenlemelerle, esas sermaye artirrmini zorunlu kilabilir?,

2 Kanun koyucu iilkenin ekonomik ihtiyaglar1 veya alacaklilarin korunmasi gibi gerekgelerle yeni bir diizenleme
yapmak suretiyle sirketlerin asgari sermaye tutarini yiikseltebilir.
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Sermaye artirimi kismen yeni kurulus niteliginde olmayip, kurulustan bagimsiz ve temel olarak esas
sozlesme degisikligi niteligindedir (Bahtiyar, 2019, s. 248; Kendigelen, 2012, s. 362; Moroglu, 2018,
s. 1-8).

1. Dis Kaynaklardan Sermaye Artirimi

Dis kaynaklardan sermaye artirimi, TTK m. 456 ve 457°de arasinda diizenlenen sermayenin
artirtlmasina iligkin ortak hiikiimlerin ardindan m. 459°da diizenlenmistir®. D1s kaynaklardan artirim,
sirkete tgiincii kisiler tarafindan ya da mevcut pay sahiplerince disaridan nakdi veya ayni nitelikte
yeni malvarlig1 getirilmesini ifade etmektedir. Bu tiir artirirmda esas sozlesmede belirlenmis esas

sermaye miktartyla birlikte sirketin malvarligi da ayni 6l¢iide artmaktadir. Bu durum, 6gretide efektif

3¢1. Genel olarak

MADDE 456- (1) I¢ kaynaklardan yapilan artirim hari¢, paylarin nakdi bedelleri tamamen 6denmedigi siirece
sermaye artirilamaz. Sermayeye oranla onemli sayimayan tutarlarin 6denmemis olmasi sermaye artirnmini
engellemez.

(2) Artirima, esas sermaye sisteminde 459 uncu maddeye gére genel kurul; kayitl sermaye sisteminde, 460 inci
madde geregince, yonetim kurulu karar verir. Esas sozlesmenin ilgili hiikiimlerinin, gerekli oldugu hallerde
izni alinmis bulunan degisik sekli, genel kurulda degistirilerek kabul edilmigse, bunun Giimriik ve Ticaret
Bakanliginca onaylanmas: sarttir.

(3) Artirim, genel kurul veya yonetim kurulu karar: tarihinden itibaren ii¢ ay icinde tescil edilemedigi takdirde,
genel kurul veya yonetim kurulu karari ve alinmigsa izin gegersiz hale gelir ve 345 inci maddenin ikinci fikrasi
uygulanir.

(4) 353 ve 354 iincii maddeler ile 355 inci maddenin birinci fikrast tiim sermaye artirimi tiirlerine kiyas yoluyla
uygulanir.

(5) Sermayenin artirilmast kararmin tesciline, asagidaki 6zel hiikiimler sakli kalmak kaydiyla, 455 inci madde
uygulanir.

2. Yonetim kurulunun beyani

MADDE 457- (1) Yénetim kurulu tarafindan sermaye artirmimin tiiriine gére bir beyan imzalanir. Beyan,
bilgiyi acik, eksiksiz, dogru ve diiriist bir sekilde verme ilkesine gore hazirlanir.

(2) Beyanda;

a) Nakdi sermaye konuluyorsa; artirilan kismin tamamen taahhiit edildigi, kanun veya esas sozlesme geregince
ddenmesi gerekli tutarin édendigi; ayni sermaye konuluyor veya bir ayin devraliniyorsa bunlara verilecek
karsiligin uygun oldugu (...)(1) devralinan ayni sermaye, aymn tiirii, degerlendirmenin yontemi, isabeti ve
hakliligi; bir borcun takast soz konusu ise, bu borcun varligi, gecerliligi ve takas edilebilirligi; sermayeye
doniistiiriilen fonun veya yedek akgenin serbestge tasarruf olunabilirligi; gerekli organlarin ve kurumlarin
onaylarimin alindigi; kanuni ve idari gerekliliklerin yerine getirildigi; rviichan haklari simirlandwrilmis veya
kaldirilmigsa bunun sebepleri, miktart ve orani; kullanilmayan riichan haklaruvmin kimlere, nigin, ne fiyatla
verildigi hakkinda belgeli ve gerekgeli agiklamalar yer alir.

b) I¢ kaynaklardan yapilan sermaye artrimimin hangi kaynaklardan karsilandigi, bu kaynaklarin gercekligi ve
sirket malvarligi icinde varolduklar konusunda garanti verilir.

¢) Sartl sermaye artiriminin ve uygulamasinin kanuna uygunlugu belirtilir.

d) hizmet sunanlara ve diger kimselere oOdenen iicretler, saglanan menfaatler hakkinda, emsalleriyle
karsilastirma yapilarak, bilgi verilir.

1. Esas sermaye sisteminde

MADDE 459- (1) Artirillan sermayeyi temsil eden paylarin tamami ya degisik esas sézlesmede ya da istirak
taahhiitnamelerinde taahhiit edilir.

(2) Istirak taahhiidii, yeni pay almaya iliskin 461 inci madde cercevesinde, kayitsiz, sartsiz ve yazili olarak
yapilir. Istivak taahhiitnamesi, taahhiitnamenin verilmesine sebep olan sermaye artirimi belirtilerek; taahhiit
edilen paylarin sayilarimi, itibari degerlerini, cinslerini, gruplarini, pesin Odenen tutari, taahhiitle bagli
olunulan siireyi ve varsa ¢ikarma primi ile taahhiit sahibinin imzasni igerir.

(3) Bu tiir sermaye artirnminda nakdi sermaye taahhiidiine 341 inci, ayni sermaye konulmasina 342 ve 343
tincii, bedellerin 6denmesine 344 ve 345 inci, halka arz edilecek paylara 346 nci, ihrag edilecek paylara 347
nci madde kiyas yoluyla uygulanir.”

873



bir artig olarak kabul edilmektedir (Bahtiyar, 2019, s. 354; Moroglu, 2018, s. 43; Siimer, 2015, s. 235;
Sener, 2015, s. 539). D1s kaynaklardan sermaye artirimi iki sekilde yapilabilir;

a) Yeni paylar ve pay senetleri ¢ikarilarak yapilacak artirim, Bu tiir sermaye artiriminda
ortaklikta mevcut pay ve pay senedi sayisinda artirim s6z konusu olmaktadir. Halka acik veya

acik olmayan anonim sirketlerde bu tiir artirimin yapilmasi miimkiin olabilmektedir.

b) Mevcut paylarin itibari (nominal) degerlerinin artirilmasi suretiyle sermaye artirimi, Bu tiir
artirimda ise yeni paylar ortaya ¢ikarilmadan mevcut paylarin itibari degerleri getirilen yeni
sermaye oraninda artirilmaktadir. Yani, itibari esas sermaye ve malvarlig1 artmakta, pay ve
pay senedi sayisinda bir degisiklik olmaksizin paylardaki itibari deger belli oranda
artirtlmaktadir. TTK nin m. 421 f. 2(a)’da bu tiir artirrmdan 6rtiilii olarak bahsedilmektedir*
. Bu artirim tiirii de halka agik olmayan ve olan anonim sirketlerde yapilabilir. Ancak, halka
acik anonim girketlerde, genel kurulun oybirligi karar1 gerektigi i¢in uygulanmasi ¢ok zordur
ve bu tiir artirnm yoluyla halka agilabilmek, yeni pay ve pay senetleri ¢ikarilmasi s6z konusu

olmadigindan miimkiin degildir (Bahtiyar, 2019, s. 354-358; Moroglu, 2018, s. 5-6).
2. i¢ Kaynaklardan Sermaye Artirimi

I¢ kaynaklardan sermaye artirrmi, ortakli§a yeni bir nakdi veya ayni deger girmeksizin, ortakligin
zaten mevcut olan ve bilangoda yer alan kaynaklarinin sermayeye eklenmesiyle sermayede bir artis
saglanmasidir. Boylece artmig olan esas sermayeyi temsil edecek yeni paylar ihdas edilmis olacak
veya zaten mevcuttaki paylarin nominal degerleri artirilmis olacaktir. TTK m. 462’nin maddi hukuk
dayanagini olusturdugu s6z konusu sermaye artirim yontemi, serbest yedek akgeler ve dagitilmamig
onceki y1l karlar1 ile gayrimenkul ve istirak pay1 satisiyla elde edilen gelirlerden sermaye artirimi, “i¢
kaynaklardan sermaye artirimi” olarak nitelendirilmektedir (Bahtiyar, 2019, s. 358; Moroglu, 2018,
s. 7; Poroy/Tekinalp/Camoglu, 2019, s. 249). TTK m. 462 diizenlemesinden 6nce de ogretide bir
kisim yazarlar, i¢ kaynaklardan sermaye artinmimin hukuki niteligine iliskin olarak, bunun “esas
sozlesme degisikliginin” 6zel bir sekli oldugu ve maddi hukuk temeli bakimindan boslugun
doldurulmasi gerektigi onerilerinde bulunmuslardir (Bahtiyar, 1996, s. 60; Berzek Durak, 1990, s. 46;
Yurtman Demir, 1997, s. 9).

*Moroglu, TTK’nin m. 421 f. 2-(a) hiikkmiinii karsilayan eTK 388/1. maddede “pay sahiplerinin taahhiitlerini
artirmak hususundaki kararlar igin biitiin pay sahiplerinin ittifaki sarttir’’ hiikmiiniin daha kapsaml ve dogru
oldugunu, “bilango zararlarimin kapatilmasi igin yiikiimliiliik....koyan kararlar” disinda da pay sahiplerinin
taahhiitlerinin artirilmasinin s6z konusu olabilecegini belirtmektedir.

“V - Esas sozlesme degisikliklerinde toplanti ve karar nisaplart
MADDE 421

(2) Asagidaki esas sozlesme degisikligi kararlar:, sermayenin tiimiinii olusturan paylarin sahiplerinin veya

temsilcilerinin oybirligiyle alinir:
a) Bilango zararlarmmin kapatilmasi icin yiikiimliiliik ve ikincil yiikiimliiliik koyan kararlar...”
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I¢ kaynaklardan sermaye artirrminda gegerli kurallar tiim sermaye artirim tiirlerinde de gecerlidir. I¢
kaynaklar kullanilarak yapilacak sermaye artimmi TTK m. 462°de® diizenlenmistir. Bu madde
uyarinca i¢ kaynaklar kullanilarak yapilacak sermaye artirimina iligkin karar, esas sozlesmede
agirlastirict yonde bir diizenleme bulunmadigl varsayiminda, sirket sermayesinin en az yarisinin
temsil edildigi genel kurulda, toplantiya katilan paylarin cogunlugu ile alinmasi gerekir. {1k toplantida
toplant1 nisab1 elde edilemezse, en ge¢ bir ay iginde ikinci bir toplant1 yapilarak, sirket sermayesinin

en az ligte birini temsil eden paylarin katilimi ile ve katilanlarin ¢ogunlugu ile karar alinabilir.

I¢ kaynaklardan sermaye artirimi, anilan maddede belirlenen kalemlerin esas sermayeye eklenmesiyle
yapilmaktadir (Moroglu, 2018, s. 7). I¢ kaynaklari, sirket ortakliginin biinyesinde mevcut fonlar ve
diger kaynaklar olusturur. TTK m. 462/1 uyarinca, genel kurul karar ile ayrilmis, belli bir amaca
Ozgiilenmemis yedek akgeler ile serbest olarak kullanilabilen kanuni yedek akgeler, yeniden
degerlemelerle veya yapilan satislarla (istirak hisseleri ve gayrimenkul satislarindan) elde edilen
gelirler, agik yedek akge haline gelmis gizli yedek akgeler, bilangoya konulabilen ve sermayeye
eklenebilen fonlar®, 6nceki y1ldan aktarilan kar ile heniiz dagitilmamis son yilin net karinin eklenmesi
gibi kalemler i¢ kaynaklardan sermaye artinminda kullanilabilir. Maddede sayilmis olan i¢ kaynaklar

“’numerus clausus”’ilkesine tabi degildir (Altas, 2012, s. 145).

I¢ kaynaklarla yapilan sermaye artinminda bu kalemlerin sirket biinyesinde gergekten var oldugu,
son alt1 ayda ¢ikarilmis ve onaylanmis bir yillik bilango ve yonetim kurulunca verilen yazili bir beyan
vasitasiyla dogrulanir. Sermaye artiriminin tescili, genel kurulun veya y6netim kurulunun karart ve
esas s6zlesmedeki ilgili maddelerinin degistirilmis sekillerinin sunulmasi ile saglanir. Tescilden sonra
tescil aninda var olan pay sahipleri, paylarinin sermayeye oran1 géz 6niine alinarak bedelsiz paylari

kendiliginden iktisap etmis olur. Bagka bir deyisle i¢ kaynaklardan sermaye artirimi ile ortaya ¢ikan

S“MADDE 462- (1) Esas sézlesme veya genel kurul karariyla ayrilmis ve belirli bir amaca ozgiilenmemis yedek
akgeler ile kanuni yedek akcelerin serbestce kullanilabilen kistmlar: ve mevzuatin bilangoya konulmasina ve
sermayeye eklenmesine izin verdigi fonlar sermayeye doniistiiriilerek sermaye i¢ kaynaklardan artirilabilir.
(2) Sermayenin artirllan kismini, i¢ kaynaklardan karsilayan tutarmn sirket biinyesinde gercekten varoldugu,
onaylanmig yillik bilango ve yonetim kurulunun verecegi agik ve yazili bir beyanla dogrulanir. Bilango tarihinin
tizerinden altt aydan fazla zaman ge¢mis oldugu takdirde, yeni bir bilango ¢ikarilmasi ve bunun yonetim kurulu
tarafindan onaylanmis olmas: sarttir®,

(3) Bilan¢oda sermayeye eklenmesine mevzuatin izin verdigi fonlarin bulunmas: hdalinde, bu fonlar sermayeye
doniistiiriilmeden, sermaye taahhiit edilmesi yoluyla sermaye artirilamaz. Hem bu fonlarin sermayeye
doniistiiriilmesi hem de ayni zamanda ve ayni oranda sermayenin taahhiit edilmesi yoluyla sermaye artirlabilir.
Artirim genel kurul veya yénetim kurulu kararimin ve esas sozlesmenin ilgili maddelerinin degisik seklinin
tescili ile kesinlesir. Tescil ile o anda mevcut pay sahipleri mevcut paylarinin sermayeye oranina gére bedelsiz
paylart kendiliginden iktisap ederler. Bedelsiz paylar iizerindeki hak kaldirilamaz ve simirlandwrilamaz; bu
haktan vazgegilemez.”

@26/6/2012 tarihli ve 6335 sayili Kanunun 40 inct maddesiyle, bu fikrada yer alan “islem denetcisinin” ibaresi
“yonetim kurulunun’ ve “islem denetcisi” ibaresi “yonetim kurulu” seklinde degistirilmistir.

®0rnek olarak; yeniden degerleme, pay senedi ihrag primleri (emisyon primleri), istirak ve tagmmaz satis
hasilati, yabanci para ¢evrim farklari, pay senedi iptal karlar1 ve enflasyon fonu sayilabilir.
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bedelsiz paylar, kanunen sirketin mevcut pay sahiplerine ge¢mekte, dolayisiyla sirket ortaklari

eski/mevcut paylar1 yaninda bedelsiz paylara sahip olmaktadirlar.
I1. Dis Kaynaklardan Sermaye Artirm ile i¢ Kaynaklardan Sermaye Artirrmimn Farklan

I¢ kaynaklar kullanilarak yapilan sermaye artirimi, 6zel bir esas sdzlesme degisikligiyle dzel bir
sermaye artirim tiirli olarak kurulustan ve dis kaynaklardan sermaye artirimlarindan farkli olup tek
bir islemdir. I¢ kaynaklardan sermaye artirrminda, ortakliga yeni bir malvarlig1 getirilmesi s6z konusu

degildir (Andas, 1987, s. 21).

Dis kaynaklardan sermaye artirimi, sirkette pay sahibi olanlar veya heniiz pay sahibi olmayanlar
tarafindan ortakliga disaridan yeni bir kaynagin getirilmesidir. Bu tiirden bir sermaye artirimina
gidilmesinin ana nedenleri, sirket i¢in yeni yatirim yapilarak biiylimesinin saglanmasi, genislemek
igin bagka sirket veya isletme devralinarak sermayeyi artirmak ya da uzun siiredir istlenilen yiiksek
meblagli bor¢lar1 6demede yasanilan zorluklart agsmak i¢in sermaye kazanmak ihtiyaci olabilir. Dig
kaynaklardan sermaye artiriminda ortakligin mal varligiyla beraber ortakligin esas s6zlesmesindeki
ana sermaye miktar1 da ayni oranda artmaktadir. Ancak, i¢ kaynaklardan sermaye artirrminda,
ortakliga disaridan yeni bir mal varligi girmesi s6z konusu olmayip ortakligin mal varligi aym
kalmakta ve esas sozlesmede yer alan nominal sermaye miktar1 artmaktadir (Diiden, 2021, s. 31).
TTK m. 456/1’de i¢ kaynaklardan yapilan artirnm hari¢ olmak iizere, nakdi paylarn bedelleri
tamamen 6denmedigi siirece sermaye artirrmina gidilemeyecegi hikkmii yer almaktadir’(Moroglu,
2003, s. 45-50). Ogretide, sermaye artirminda bu sartin konulus amaci; sirketi oncelikle 6z
imkanlarindan yararlanmaya zorlamak, sirketin paydaslarinda kalan istirak taahhiidii alacaklarini
tahsil ederek ihtiyaglarini saglamak, suistimallerin 6niine gegmek, sirketlerin sermayesini koruma
gibi sebeplerin olabilecegi genellikle dile getirilmektedir (Bahtiyar, 2020, s. 353; Moroglu, 2003, s.
45-46; Sener, 2019, s. 568; Simer, 2015, s. 235; Tekinalp, 2015, s. 126).

TTK m. 456/1, c. 2’de, sermayeye oranla 6nemli sayilmayan tutarlarin 6denmemis olmasinin sermaye
artirimini engellemeyecegi agik bir sekilde hitkkme baglanmistir. Bu hiikiimdeki “sermayeye oranla
onemli sayilmayan tutarlarin”’ ne oranda olacag tartismalidir. Anilan tutarin en fazla %5°lik bir orani
ifade edecegi; daha agik ifadeyle, toplam sermayeye oranla en fazla %5’lik bir miktarin 6denmemis
olmasi durumunda, bu istisnadan yararlanilarak sermaye artirimi yapilabilecegi soylenebilir.
Moroglu, ilgili hitkiimde somut bir 6l¢iiye yer verilmemesinin, igtihat aykiriligina yol agacagini,

yonetim kurulu iiyelerini kararsizliga sevk edecegini dile getirerek %95 gibi kesin bir oran

"Bu hiikme gore, i¢ kaynaklardan yapilan sermaye artirimimda, paylarin nakdi bedelleri tamamen édenmesine
gerek bulunmamaktadir. eTTK doneminde konuyu diizenleyen 391. maddede agik¢a ifade edilmese de i¢
kaynaklardan yapilan sermaye artiriminda paylarin nakdi bedelleri tamamen 6denmesine gerek bulunmadigi
ifade edilmekteydi. Moroglu, ilgili hilkiimde paylarin nakdi bedelleri denmekle sadece nakdi sermaye
taahhiitleri ile sinirl tutulmasini dogru bulmamakta, bu sartin amaci ve iglevi geregi ayin, hak ve alacak olmak
tizere agikta kalan tiim sermaye taahhiitlerini kapsamasi gerektigini ileri stirmektedir (Bkz. Bahtiyar, 2020: 354;
Moroglu, 2018: 46-50; Pulasli, 2020: 497; Yalgin, 2018: 14).
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benimsenmeli idi diyerek getirilen diizenlemeyi elestirmektedir (Moroglu, 2018, s. 50; Sener, 2019,
s. 540).

I¢c kaynaklar (fonlar, dagitilmans kar ve yedek akgeler vb.) sermayeye déniistiiriilmeksizin dis
kaynakli sermaye artirimi yapilamamaktadir (Sarag, 2012, s. 549; Benzer yonde bkz. Tekinalp, 2015,
s. 124-125). TTK m. 462/3’te, bu tiir artiim yasaklanmustir®, Hiikmiin gerekgesinde de belirtildigi
gibi bu sartin getirilmesinin amaci, i¢ kaynaklardan sermaye artirimi miimkiinken dis kaynaklardan
sermaye artirrmi yapilmasi, mali agidan zayif olan pay sahiplerinin paymin azalmasini 6nlemek,
alacaklilar1 korumak ve sirketteki i¢ dengeleri saglamak olabilir (Bahtiyar, 2020, s. 355; Moroglu,
2018, s. 55-56; Sarag, 2012, s. 549). Ogretide Tekinalp, bu hiikmiin, anonim sirketin dzellikle yiiksek
miktarda nakdi sermaye artirimlar1 yapmayarak sermaye artislarina katilamayan paydaslarinin bu

fonlarda bulunan paylarindaki kiigiilmeye engel olunmasi amacini tagidigini ifade etmektedir

(Tekinalp, 2015, s. 127-128).

I¢ kaynaklar sermayeye doniistiiriilmeden, dis kaynaklardan sermaye artirimi yapilamamasi yasag;
TTK m. 462/3, c. 2°de, “Hem bu fonlarin sermayeye doniistiiriilmesi hem de ayni zamanda ve aym
oranda sermayenin taahhiit edilmesi yoluyla sermaye artirilabilir.” denilmekle yumusatilmistir
(Tekinalp, 2015, s. 128-130). Esasen, i¢ kaynaklarla beraber dis kaynaklarin da ayn1 zaman ve ayni
oranda beraber kullanimi, TMK m. 2’deki, sermaye artirim hakkinin diiriistliik kuralina uygun
kullanilmasinin bir nevi tezahiirii sayilir (Diirtistliik kurali hakkinda genis bilgi i¢in bkz. Akyol, 1995,
s. 52vd.; Oguzman/Barlas, 2010, s. 233vd.; Bahtiyar, 2020, s. 355). Kisaca bu artirrmin dis
kaynaklardan sermaye artirrmindan temel olarak farklari, SerPK m. 18/3 ve TTK m. 456/1°deki 6n

sartin aranmamas, sirket ortaklarindan katilma taahhiidii alinmamasidir (Bahtiyar, 2020, s. 366-367).
I11. i¢ Kaynaklardan Sermaye Artirmminin Amac ve Nedenleri

Giiniimiizde degisen ekonomik sartlar ve piyasalarin durumuna bagl olarak, anonim sirketler siklikla
sermaye artirimia gereksinim duymaktadirlar. Sirketlerin sermayelerini artirma nedenlerinden

baslicalarini goyle siralayabiliriz,

1. Sirket faaliyetlerinin devam ettirilmesi i¢in yasal yollarla yillik kir oraninm, pay ile pay
senetlerinin piyasa degerinin diisiiriilmesi amaglanabilir. Sirketlerin kar oranlari, esas sermayeye
oranlanarak hesaplandigindan i¢ kaynaklari yiiksek olan sirketler esas sermaye artirimi1 yapmadiklari
takdirde esas sermayeleri diisiik, buna nispetle sagladiklari kar oranlar1 da yiiksek kalacaktir. Boylece
rakip sirketlere karsi, ¢alisanlarin zam talep baskilartyla ve muhtemelen vergi idaresinin inceleme
riskiyle karsi karsiya kalacaklardir. Bunun gibi piyasa kurunun yiiksek olmasi nedeniyle pay senetleri

alicisinin azalmis olmasi alim-satimda bir daralmaya da yol acacaktir (Moroglu, 2018, s. 17-18). Bu

8 [1gili hiikiim sadece fonlardan bahsetse de TTK m. 462/3’te sadece yeniden degerleme fonlarini degil; herhangi
tirdeki bir i¢ kaynagi, yani dagitilmamis kar ve yedek akgeler gibi i¢ kaynaklar1 da igerdigi sdylenebilir
(Moroglu, Sermaye Artirimi, 2018, s. 56; Bahtiyar, Ortakliklar, 2019, s. 356).
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yolla artirimin saglanmasi, sirketteki kar oraninin diisiik gériinmesine yol a¢sa da paydaslara dagitilan

kar miktar1 sonug olarak degismediginden pay sahipleri zarara ugramayacaklardir.

2. Anonim sgirketler kérlariin dagitiminda dengeyi saglayarak ortakligin kredibilitesini artirmak
isteyebilirler. Bilindigi gibi anonim sirketlerde, esas sermayenin sermaye azaltilmasina gidilmesi
haricinde ortaklara dagitilmasi imkani yoktur. Ancak esas sermaye disinda kalan aktif mal varlig
olan yedek akgeler ve kanunca kullanilmasi serbest olan diger fonlar, genel kurul karariyla, pay
sahiplerinin tasarrufuna aciktir. Yedek akgeler ve dagitilabilir karin sermayeye eklenmesi ortaklik
icin birtakim yararlar saglayabilir. Bu yol, likidite sikintisini nispeten ortadan kaldirmasi nedeniyle
O0deme giicliklerini giderirken, yedek akgeler kullanilarak yapilan artirim, sirket malvarligi
degismemesine ragmen paydaslarin ortaklikla baglarinin giiclenmesini ve kar oranini, hisse senetleri
kurunda da diismeyi saglayarak ortakligin kredibilitesinin artmasini saglar (Andas, 1987, s. 6;
Bahtiyar, 2019, s. 359; Moroglu, 2018, s. 18).

3. Anonim sirket kazandig1 kar1 dagitmaksizin bu kari, net malvarhigim giiclendirmek veya yatirim
icin sermaye gereksinimini karsilamakta kullanmak isteyebilir. Bunun igin paydaslara, gereginde
paraya doniistlirebilecekleri yeni pay ve pay senetleri vererek bir taraftan paydaslar tatmin edilirken
diger taraftan sermayenin korunmasi saglanir. Bagka bir anlatimla paydaslara nakit kar payi

dagitmaksizin pay senedi verilerek elde edilen kar sermayeye eklenmis olur.

4. Sermaye artiriminin bir diger amaci, baz1 kanuni tesvikler ve vergi kolayliklarindan yararlanmak

da olabilir.

5. Anonim sirket i¢ kaynaklardan sermaye artirimi yoluna giderken bu oranda paydaslarina pay ve
pay senedi vermek suretiyle, karin dagitilmasinda istikrar1 saglama amaci da giidebilir. Béylece karin
dagitiminda hem istikrar saglamis olmakta hem de elde edilen kar yatirim sermayesi seklinde sirkette
kalmaktadir (Moroglu, 2018, s. 20).

6. Sirketler herhangi bir ekonomik veya mali bir gerek¢e olmaksizin, sadece kanuni zorunluluk
nedeniyle de sermaye artisina gidebilir. Ornegin, kanunen zorunlu bir neden olan ve TTK m. 462/3’te
yer verilen “bilangoda sermayeye eklenmesine mevzuatin izin verdigi fonlarin bulunmasi halinde, bu
fonlar sermayeye doniistiiriilmeden, sermaye taahhiidii yoluyla sermaye artirilamaz” hiikmii, dis
kaynaklardan sermaye artirnmina gidebilmek i¢in dncelikle i¢ kaynaklara isaret etmektedir (Moroglu,
2018, s. 13-21). Bu hiikiim, i¢ kaynaklardan artirim imkami varken bagka yollarla artirrmin

yapilmasini 6nlenmeyi, dolayisiyla paydaslar ve alacaklilarin korunmasini amaglamaktadir.

Ozetle anonim sirketler bor¢ ddemek icin yetersiz kalan mali durumlarini diizeltmek, saglam bir
sermaye yapisina kavusmak ve kredibilitelerini yiikkselmek gibi yukarida sayilan nedenler disinda da
cesitli amaglarla sirket sermayelerini artirma ihtiyaci duyabilirler (Moroglu, 2018, s. 4-10). Esasen
tiim sermaye sistemlerinde sermaye artirrminin en 6nemli nedeni, yapilmasimi planladiklari yatirimlar

igin gereken finansman ihtiyacim karsilamaktir (Sarag, 2009, s. 4).
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Yukarida sayilmis olan nedenler, ortaklik sermayesinin artis1 i¢in birer gerekce olusturmakla beraber,
artinm yapilmasi i¢in mutlaka hakli bir nedenin olmasi gerekmez. Buna gore artirim nedeninin

olmamasi veya gosterilmemesi Sermaye artirrmini gegersiz kilmaz (Sarag, 2009, s. 4).
IV. i¢ Kaynaklardan Sermayenin Artirim Sartlar

I¢ kaynaklardan yapilacak olan sermaye artirrminin kosullart TTK m. 462/2°de® diizenlenmistir. Bu
tiir sermaye artirimi i¢in, s6z konusu tutarlarin sirket biinyesinde gercekten var oldugu, bir yillik
onaylanmig bilango ile yonetim kurulu tarafindan acik ve yazili bir beyanla (m.457) dogrulanmasi
sarttir ve son alt1 aylik bilango gegerlidir. Bu sart islemin giivenliginin saglanmasi i¢in getirilmistir,
bu durumda sirket sermayesinde gergekte olmayan mal varliklar1 varmig gibi gosterilip artirilmasiyla

paydaslarin veya sirketin alacaklilarinin zarara ugramasi dnlenmeye ¢aligilmistir,

Bilango tarihi alt1 ay1 gegmisse, yeni bir bilangonun ¢ikarilmasi ve yonetim kurulunca onaylanmasi
sarttir. Alt1 aylik siire agildiginda s6z konusu olan i¢ kaynak kullanilmig sayilir ve i¢ kaynagin yeni
tarihli bilango hazirlanarak yonetim kurulunca onaylanarak dogrulanmasi gerekir (Altas, 2017, s. 534-
535). Yonetim kurulunca hazirlanan beyanin igerigi TTK m. 457/2°de diizenlenmistir. Bu hilkme gore
ic kaynaklardan sermaye artirimina iligkin beyanda, artinmm hangi kaynaklar kullanilarak
karsilandig1, kaynaklarin gercekligi ve sirketin malvarligi igerisinde yer aldiklar1 hususunda garanti
verilmesi gerekir. Ilaveten, sermayeye doniistiiriilmiis fon veya yedek akgelerin serbestce tasarruf
olunabilirligiyle gerekli organ ve kurumlardan onaylarin alindigi, kanuni olarak idari gerekliliklerin
yerine getirildigi hakkinda belgeli ve gerekceli aciklamalar yapilir. Ticaret Sicil Yonetmeligi m. 73

al yukarida ifade ettifimiz sartlara iliskin olarak yeminli mali miisavir ya da serbest

uyarinc
muhasebeci raporu veya denetime tabi olan sirketlerde bu tespitlere iliskin olarak bagimsiz denetgi

raporunun hazirlanmasi gerekmektedir.

Yapilan sermaye artirimi, genel kurul ya da yonetim kurulu (kayitli sermaye sisteminde) karariyla
birlikte esas sozlesmedeki ilgili maddelerin degistirilmis sekillerinin tescil ve ilaniyla kesinlesir
(TTK. 456/3, 462/3, 460/6). Sermaye artirim kararimin, genel kurul ya da yonetim kurulu karar
tarihinden itibaren ii¢ ay icinde tescil edilmesi gerekir. Tescil edilmedigi takdirde, genel kurul ya da
yonetim kurulu karari ve Bakanlik izni alinmigsa (sozlesme degisiklikleri Bakanlik iznine tabi
sirketlerde) da izin gegersiz hale gelir (TTK m. 456/3). Tescilin sonrasinda tescil aninda pay sahibi
olanlar, paylarinin sermayeye oranlarina gére bedelsiz paylar1 kendiliginden iktisap eder. Bedelsiz
paylardaki hak kaldirilamaz, sinirlandirilamaz ve bu haktan da vazgegilemez (TTK. 462/3) (Altas,
2017, s., 534-535; Bahtiyar, 2019, s. 357; Moroglu, 2018, s. 57-639).

9“MADDE 462- (2) Sermayenin artirilan kismini, i¢ kaynaklardan karsilayan tutarin sirket biinyesinde
gercekten varoldugu, onaylanmig yillik bilango ve ydnetim kurulunun verecegi agik ve yazili bir beyanla
dogrulanmir. Bilanco tarihinin iizerinden alti aydan fazla zaman geg¢mis oldugu takdirde, yeni bir bilango
¢tkarilmasi ve bunun yonetim kurulu tarafindan onaylanmuis olmasi sarttir”’.
Wy snetmelik (RG, 27.01.2013, S. 28541) yayim tarihinde yiiriirliige girdi.
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V. Sermaye Artirnminda Kullanlabilen i¢ kaynaklar

TTK m. 462°de, i¢ kaynaklardan sermaye artirimi igin sermayeye eklenebilen mal varliginin unsurlari
gosterilmistir. Madde gerekcesinde belirtildigi tizere, i¢ kaynaklar ‘’numerus clausus’’ karakter
tasimaz, dolayisiyla maddede belirtiimeyen i¢ kaynak da mevzuatla yasaklanmadigi siirece
sermayenin artirrminda kullanilabilecektir. Kanunda m. 462’de agik¢a kullanilabilecek mal varligi
kaynaklari, belirli bir amaca ozgiilenmemis yedek akgeler, kanuni yedek akgelerin serbestge
kullanilabilen kisimlar1 ve mevzuatin bilangoya konulmasina ve sermayeye eklenmesine izin verdigi

fonlar! seklinde siralanmustir.
A. Yedek Akgeler

Sirketler, ticari hayattaki risklere karsi kér ettigi yillarda yedek ak¢e ayirmak mecburiyetindedirler.
Yedek akgeler, igsizligin Onlenmesi, olasi zararlarin kapatilmasiyla diizenli bir kar dagitimini
saglamasi1 yani sira alacaklilarin da alacaklarini garantilemek gibi amaglarla kullanilabilirler (Deryal,

2002, s. 328; Gokdemir Tamer, 2015, s. 47; Moroglu, 2018, s. 217; Yurtman Demir, 1997, s. 41).

Yedek akgeler doktrinde farkli sekilde tanimlanmustir. Ornegin ortakligin esas sermayesini agan safi
malvarligi (Deryal, 2002, s. 328; Tekinalp, 1979, s. 245), zararlar1 kapatmak, beklenmeyen kayiplarla
masraflar1 karsilamak, ortakligin gelisimini ve istikrarl kar pay1 dagitimini saglamak amaciyla, genel
kurul karariyla kazanglardan alikonulmus olan ve sermayeyi agan malvarligi (Doganay, 1990, s. 1036;
Gokdemir Tamer, 2015, s. 47; Moroglu, 2018, s. 209) seklinde tanimlamalar yapilmistir. Yedek
akgelerin, sermayeyi korumasi ve kuvvetlendirmesi, diizenli olarak kar dagitimini saglamasi, anonim
sirketin istikrarli gelisimi ve c¢alisanlar1 korumasi gibi temel fonksiyonlari oldugu soylenebilir
(Canozi, 2015, s. 68; Gokdemir Tamer, 2015, s. 47; Oztiirk, 2007, s. 194). Bunlardan en 6nemlisi,
yedek akgeler, ortaklik sermayesini asan net malvarligi olup esas sermayenin bir parcasi oldugundan
sirketin zarar etme riskine karsi ortakligin sermayesini koruma fonksiyonu oldugu agiktir (Andas,

1987, s. 23; Bilgin, 1982, s. 148; Gokdemir Tamer, 2015, s. 47).

TTK m. 523’te “Kanuni ve esas sozlesmede ongoriilen istege bagh yedek akgeler ayrilmadik¢a pay
sahiplerine dagitilacak kar pay1 belirlenemez” hiikmiine gore; yedek akgelere dncelik verilmekte ve
pay sahiplerinin kar pay1 hakki ikinci plana itilmektedir. Kar pay1 ancak kanuni ve esas sozlesmede
goOsterilmis olan istege bagl yedek akgeler ayrildiktan sonra belirlenebilmektedir (Bilgili/Demirkapi,
2013, s. 518; Poroy/Tekinalp/Camoglu, 2021, s. 624; Pulasli, 2015, s. 547; Sener, 2015, s. 719;
Tekinalp, 2015, s. 355).

Sermaye artirimi igin genel kurul, gerekli nisaplarla yedek akgeleri ve serbestge kullanilabilen diger

i¢c kaynaklar1 sermayeye ekleyebilir ve ortakliga disardan yeni bir malvarligi getirilmesi de soz

UBu fonlar; yeniden degerleme fonu, pay senedi ihrag (emisyon) primleri, istirak ile tasinmaz mallarn satis
hasilati, yabanci paraya doniigiim farklari, pay senedi iptal karlar1 ve enflasyon fonu sayilabilir (Yavuz, 2013:
131).
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konusu olmadigindan dolay istirak taahhiidiinde bulunulmasi gerekmez (Andas, 1987, s. 24). Yedek

akgeler, karin dagitilmayan kismi anlaminda, esas sermayenin 6denmis kismiyla beraber bilangonun

pasifinde gosterilir (Bilgili/Demirkapi, 2013, s. 259).
1. Kanuni Yedek Akceler
a) Genel Kanuni Yedek Akceler

Kanun tarafindan, kullanilmalari ve ayrilmalari sirket organlarinin takdirine birakilmamis, emredici
nitelikte belirlenen yedek akgelerdir (Moroglu, 2018, s. 319). Emredici nitelikte diizenlenmesinin
nedeni, yedek akcelerin, pay sahipleriyle beraber iiclincli kisilerin menfaatlerinin korunmasini
saglamaktir (Bilgin, s. 1982, 152; Moroglu, 2018, s. 319). Bu hiikme aykirilik veya ihlal, ilgili karar1
derecesine gore yok, batil veya iptal edilebilir duruma getirebilir. TTK m. 519/1e gore, “Yillik kdrin
yiizde besi, 6denmis sermayenin yiizde yirmisine ulasincaya kadar genel kanuni yedek akgeye
ayrir”. Bu hiikiimde belirtilen zorunluluk sinirina ulasildiktan sonra da TTK m. 519/2°de sayilan
gelirler kanuni yedek akgeye eklenmelidir.> Eklenecek diger kalem ise, TTK m. 519/2-b’de ifade
edilen 1skat kazancidir. Bu hiikiimde; “Iskat sebebiyle iptal edilen pay senetlerinin bedeli icin
odenmis olan tutardan, bunlarin yerine verilecek yeni senetlerin ¢ikarilma giderlerinin
diistilmesinden sonra kalan kismi” genel kanuni yedek akgeye eklenir, denilmektedir (Moroglu, 2018,
S. 220; Pulagh, 2015, s. 573; Tekinalp/Poroy/Camoglu, 2014, s. 561; Tekinalp, 2015, s. 504). Ayrica,
pay sahiplerine kar payi olarak %35 oraninda d6deme yapildiktan sonra, kar pay:r alacaklilarina
dagitilacak toplam tutarin da yiizde onu genel kanuni yedek akgeye eklenir (Moroglu, 2018, s. 220).
Bunlarin diginda, yedek akge olarak esas sozlesmeye genel kurul karariyla, yillik karin %5’inden fazla
bir meblagin ayrilabilecegi veya yedek akgenin 6denmis olan esas sermayenin %20’sini asabilecegi
ongoriilebilir (TTK m. 521; 523/2-b) (Moroglu, 2018, s. 220).

Kanuni yedek akgelerin sermayenin artiriminda kullanilmasi sartlart TTK m. 519/3’te agikliga
kavugturulmustur. Bu hitkkme gore “Genel kanuni yedek akce sermayenin veya ¢ikarilmis sermayenin
yarisini asmadigi takdirde, sadece zararlarin kapatilmasina, islerin iyi gitmedigi zamanlarda isletmeyi
devam ettirmeye veya issizligin oniine gegmeye ve sonuglarini hafifletmeye elverisli 6nlemler

alinmasi i¢in kullanilabilir.” Boylece, kanuni yedek akgelerin serbestce kullanilabilen kismi ayni

Hiikiimde s6z konusu edilen (eklenecegi belirtilen kisim), uygulamada (agio) emisyon primi de denilmektedir.
Emisyon primi, paylarin itibari degerlerinden daha fazla bedelle ¢ikarilmasi sonucunda elde edilen gelir olarak
ifade edilmektedir ve bununla ilgili karar verme yetkisi de genel kuruldadir (Moroglu, 2018, s. 220); “Anonim
sirketlerin hisse senetlerini, itibari degerinin iistiinde bir bedelle ihra¢ etmeleri durumunda, elde edilen tutarin
itibari degere karsilik gelen kismi sirketin esas sermayesini olusturur. Bunu asan tutara ise agio veya ihrag
(emisyon) primi, boyle paylara da agiolu paylar veya primli paylar ad1 verilir.” (Bkz. Bahtiyar, 2014, s. 253;
Bilgili/Demirkapi, 2013, s. 263; Tekinalp, 2015, s. 94; Pulasl, 2015, s. 531; Tekinalp/Poroy/Camoglu, 2014, s.
561; Yildiz, 2000, s. 547).
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madde uyarinca ana sozlesmede yazili veya cikarilmis sermayenin yarisini gegen tutaridir ve bu
kisimda yasal herhangi bir kisitlama olmadigindan, genel kurul karariyla serbest yedek akgeye

dontistiiriiliip tizerinde serbestce tasarrufta bulunulabilmesi de miimkiindiir.

TTK m. 521°’de diizenlenen sézlesmeyle ayrilmig olan kanuni yedek akgeler, genel kanuni yedek
akceyi diizenleyen TTK m.519 hitkmiine tabidirler (Moroglu, 2018, s. 223; Tekinalp, 1979, s. 278).
TTK m. 519/3 hilafina genel kurulca yapilacak artirimlar, emredici hitkkme aykirilig1 nedeniyle batil
olur. Bagska bir amaca dzgiilenmis %50’yi gecen kanuni yedek akgenin sermayenin artirimina tahsisi
halinde, buna iligkin verilen genel kurul karari hitkme aykirilig1 nedeniyle iptal edilebilir (Moroglu,
2018, s. 222).

Anonim girketler, ortakligin y1l igerisinde zarara ugramasi ve birinci ayirim i¢in kanunca 6ngériilen
6denmis sermayenin %20“sine kadar ulagilmasi gibi sartlar1 saglayamadigi durumlarda birinci kanuni
yedek akce ayiramazlar (Altas, 2016, s. 33).

b) Ozel Kanuni Yedek Akceler
aa) Ortakhgn Iktisap Ettigi Kendi Paylan I¢in Ayrilan Yedek Akce

TTK m. 379 vd. maddelerine gore, anonim sirketler belli sinirlar i¢inde kendi paylarim siirekli (TTK
m. 379) veya gegici olarak (TTK m. 382-384) iktisap edebilirler. Bu takdirde sirketler, TTK m.
520/1’e gore, iktisap ettigi kendi paylar1 i¢in iktisap tarihindeki degerlerini karsilayan tutarda yedek
akce ayirmak zorundadirlar (Moroglu, 2018, s. 224). Anonim sirketlerin iktisap ettikleri kendi paylari
bildngonun aktifinde yer alirken, bu paylar i¢in ayrilan kanuni yedek akgeler bilangconun pasifinde yer
alir. Sirketin tasfiye edilmesi halinde bile kendi paylarinin herhangi bir deger ifade etmemesi

saglanmis olur.

Anonim sirketin iktisap ettigi kendi paylari i¢in ayrilan yedek akgeler, bu paylar devredildikleri veya
yok (itfa) edildikleri zaman iktisap degerlerini karsilayan tutarda ¢oziilebilirler, boylece i¢
kaynaklardan sermaye artiriminda da kullanilabilirler (Moroglu, 2018, s. 224; Ozdamar, 2005, s. 166;
Yanli/Okutan Nilsson, 2015, s. 1-6; Yilmaz, 2005, s. 241).

bb) Yeniden degerleme fonu

Yeniden degerleme, anonim sirketlerin bilangolarinda yer alan sabit varliklarin -bazi hallerde yalnizca
amortismana tabi iktisadi kiymetleri ve bunlarin tizerinden ayrilmis olan ve bilangolarinin pasif
kisminda gosterilen amortismanlarinin- cari para birimiyle ele alinmasi seklinde tanimlanmaktadir
(Andas, 1987, s. 31; Moroglu, 2018, s. 225). Yeniden degerleme, enflasyonun sirketler tizerindeki
olumsuz etkilerinin giderilmesine yoneliktir. Enflasyon diizeltmesi sartlar1 ger¢eklesmeyen
donemlerde, yeniden degerleme ilgili donem sonu itibariyle yasal kayitlardaki degerler de dikkate
alinarak yapilabilmektedir. Boylece, mali tablolarin homojen hale getirilmesi, sirketin ekonomik ve

mali durumuyla ilgili olarak faaliyetlerinin sonuglarinin dogru resim ilkesine uygun sekilde
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gosterilmesi saglanmakta, sirketin farkli donemlerini veya benzer sirketlerle karsilastirma olanagi

elde edilmekte ve sirket sermayelerinin korunmasi amaglanmaktadir (Andas, 198, s. 37).

Sirketler, bilangolarinin pasif kisminda gosterilen amortismanlarini her hesap donemi sonunda, T.C.
Hazine ve Maliye Bakanliginca Resmi Gazete’de ilan edilen yeniden degerleme oraniyla carparak
yeniden degerleyebilmektedirler'®. Bu deger artis1, bilangonun pasifinde ‘’Yeniden Degerleme Fonu’’
ad1 altinda 6zel bir fon hesabinda tutulur (TTK m. 520/2). S6z konusu yeniden degerleme fonlari da
sermaye artirilmasinda kullanilabilecek i¢ kaynaklardandir. Anonim sirketler, anilan deger artiglarini
ilkesel olarak artinmda kullanip kullanmamakta serbesttirler. Bazi 6zel durumlarda, sermaye
artinminda kullanilan bu degerler, diriistliik kuralina ve baskalarinin haklarina en az zarar verme
ilkesine aykirilik teskil edebilir (Moroglu, 2018, s. 225). Sirketlerce elde edilen deger artis kazanci,
sermaye artiriminda kullanilmasi kosuluyla kurumlar vergisinden muaftir (VUK. Miik. M. 298/A.7).
Ayrica deger artis kazancinin i¢ kaynaklardan sermaye artirimi yoluyla sermayeye eklenmesi
karsiliginda ¢ikarilan bedelsiz paylar ve pay senetleri de kar dagitimi kapsaminda sayilmayip gelir

vergisinden (KVK m. 5/1) istisna edilmistir (Moroglu, 2018, s. 226).
cc) Diger fonlar

TTK m. 520/2’ye gore, ilgili mevzuat geregince bilanconun pasifinde bulunan diger fonlar da
sermayeye donisturilebilirler. Gergekte bu fonlar, agik yedek akgeye dontistiirtilmiis gizli yedek

akcelerdir.

Anonim sirketlerde, bilangoda goriilmeyen, dolayisiyla da genel kurulca denetlenemeyen, sonugta
miktar1 pay sahiplerinin ve tgiincii kisilerin bilgisi disinda olan yedek akgelerdir. Bu durum ise
bilangolarda agiklik ve dogruluk ilkesi bakimindan bir istisna olusturmaktadir (Bilgin, 1982, s. 163;
Moroglu, 2018, s. 226).

2. istege Bagh (iradi) Yedek Akgeler

Iradi yedek akgeler, esas sozlesme ya da genel kurul karariyla belirlenen, kullanilmalarinda yasal
zorunluluk olmayan ve pay sahiplerine dagitilmayip yeni yatirimlar veya belli maksatlar i¢in ayrilmas,
biriken karlardir. Esas sozlesmeyle ve genel kurul karariyla ayrilan yedekler (olaganiistii yedek

akgeler) diye ikiye ayrilmaktadirlar.

Esas olarak, iradi yedek akgeler ve kanuni yedek akgeler arasinda 6nemli bir fark yoktur. Fark,
yalmzca ayrilma prosediirii bakimindandir. Her iKi tiir iradi yedeklerin ayrilabilmesi igin genel kurul
karar1 gerekir. iradi yedeklerin kullanilmasi kanuni yedek akgelere kiyasla daha kolaydir. Bu nedenle
pay sahipleri ve alacaklilarin yaniltilmamasi igin iradi yedek akgelerin bilangoda kanuni yedek

akgeler kalemi altindan farkli bir kalemde gosterilmeleri gerekir (Doganay, 1990, s. 1201; Moroglu,

132021 yili igin yeniden degerleme oram Hazine ve Maliye Bakanliginca % 36,20 olarak belirlenmistir (Bkz.
“Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi (Sira No: 533)”, RG. 27. 11. 2021, Say1: 31672).
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2018, s. 222; Tekinalp, 1979, s. 335). Uygulamada kotiiye kullanilabildigi icin iradi yedek akgeler
bakimmdan bir tavan getirilmesi sirket menfaati yaninda pay sahipleri i¢in de yararli olacaktir

(Gokdemir, 2015, s. 65; imregiin, 1989, s. 295-296, dn. 40; Moroglu, 2018, s. 228).

a) Kullanim sartlar1 sirket esas sozlesmesine gore belirlenen iradi yedekler TTK m. 521°de genel
olarak diizenlenmekte'®, TTK m. 522°de ise, belirli bir amagla 6rnegin; galisanlar ve isgiler lehine
yardim akgesi vs. diizenlenmektedir. Buna ragmen iradi yedeklerin zorunlu olarak belli bir amaca
yonelmis olmasi gerekmez (Moroglu, 2018, s. 227). Esas s6zlesmeye gore ayrilan iradi yedek akgeler,
genel kurul karartyla dogrudan dogruya sermaye artinminda kullanilabilirler. Ancak, baska bir amag
icin ayrilmig yedeklerin ancak esas sézlesme degisikligi yapilarak sermaye artirnmina tahsisi
yapilabilir (Moroglu, 2018, s. 228).

Iradi yedek akgeler TTK m. 521’¢ gore iki gruba ayrilmaktadir.

Birinci grup, kanuni yedek akgede yillik karin %5’ten fazla orana ulasabilmesi ve birinci kanuni
yedek ak¢e TTK m. 519/1 ile kabul edilen ’ddenmis sermayenin %20’si’’ simirin1 asabilmesini
icermektedir. Kanunda bu yedek akg¢elerin kanuni ya da iradi yedek akge mi olduklar1 konusunda bir
aciklik yoktur. S6z konusu olan sinirlar esas sozlesme ile ve genel kurul kararina istinaden

arttirilabilmekte ise bu yedek akgelerin iradi yedek akge olduklar1 sdylenebilir.

Ikinci grup ise, TTK m. 521’in ikinci ciimlesinde yer alan “esas sozlesme ile baska yedek akge
ayrilmast da ongoériilebilir ve bunlarin ozgiilenme amaciyla harcanma yollart ve sartlari
belirlenebilir.” ifadesi dogrultusunda ayrilmis olan yedek akgeler yer alir. Esasen iradi yedek akge
bu ifadeyle diizenlenmistir (Tekinalp/Poroy/Camoglu, 2019, s. 333).

b) Genel kurul karariyla ayrilan yedek akgeler, olaganiistii yedekler olarak da adlandirilirlar ve TTK
m. 523 hiikmiiyle 6ngoriilmiistiir. Bu hiikme gore, 3 sekilde olaganiistii yedekler ayrilabilir. Sirketin
stirekli olarak gelisimi, olabildigince istikrarli kar pay1 dagitimi yoniinden hakli goriiliiyorsa ve tim
pay sahiplerinin menfaati ya da aktiflerin yeniden saglanabilmesinde gerekli olma kosullarindan en
az birinin mevcudiyeti saglanirsa, genel kurul, kanun ve esas sozlesmede ongoriilenlerden baska
olaganiistii yedek akge aymrabilir. Burada genel kurulun hassasiyet gostermesi gereken konu,
paysahiplerinin kar pay1 tizerindeki haklarin1 gézardi etmemesi, diiriistliik kuralina uygun sekilde
yedek akce ayrilmasi geregidir. Ancak siklikla paysahiplerinin genel kurul kararlar1 aleyhine agilmig

iptal davalarina rastlanmaktadir.®

YTTK m. 521°e gore “Yedek akgeye yillik kdrin yiizde besinden fazla bir tutarin ayrilacagi ve yedek akcenin
odenmis sermayenin yiizde yirmisini asabilecegi hakkinda esas sozlesmeye hiikiim konabilir. Esas sozlesme ile
baska yedek ak¢e ayrilmasi da éngoriilebilir ve bunlarin ozgiilenme amaciyla harcanma yollart ve sartlar
belirlenebilir”.

15Y.11.HD. 15.11.2017 T., E.2016/8898, K.2017/6234; ... Mahkemece iddia, savunma, bilirkisi raporu ve tiim
dosya kapsamina gore, sirketin 6zvarligini kaybetmis oldugu, sermayeye ekleyebilecegi bir i¢ kaynak kalemi
ve fonu bulunmadigini, davacinin bu iddiasinin butlan agisindan gecerli olmadigini, davacilarin sermaye
artirim1 kararma karsi iptal davasi degil, butlanin tespiti davasi a¢tigini, ileri siirdiikleri diirtistliik kuralina
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Olaganiistii yedek akg¢e ayirma kararinda Genel kurul gerekg¢e sunmak zorunda degildir. Ancak,
verilen karara kars1 agilan iptal davasinda, genel kurul konuyla ilgili gerekgeyi agiklamak zorunda
kalmaktadir. Ciinkii alinan karara kars1 agilmis olan iptal davasinda ispat etme yiikii anonim sirkete

aittir.
B) Onceki Yildan Aktarilan Kar

Bir dnceki yil safi karlarindan pay sahiplerine dagitilabilir kisminin genel kurul karariyla dagitilmayip
ertesi yila aktarilmasina karar verilen ve son yil bilingosunda ayri bir kalem olarak gdsterilen safi kar
bakiyesidir (TTK m. 523; SerPK m. 19/2; SPK’nin lI- 19,1 sayili Tebligi m. 4, 5). Boylece, dnceki
yildan aktarilan kar, genel kurul karariyla ayrilan ve yine genel kurulun serbestce kullanilabilecegi
bir ¢esit olaganiistii yedek ak¢edir ve TTK m. 523/2 hiikkmiiyle olusturulmasina herhangi bir hukuki
engel bulunmamaktadir (Moroglu, 2018, s. 230-231).

Ancak, aktarim sirasinda belli bir ama¢ Ongoriilmiis olmasi halinde bu amaca uygun olarak
kullanilmalar gerekir. Aktarilan kar genel kurul karariyla esas sermaye artirimina tahsis edilebilir.
Olaganiistii yedek akge niteligi geregi, onceki yildan aktarilan karin ayrilmasi usulii de ancak TTK
m. 523/2°deki genel sarta baglidir (Moroglu, 2018, s. 226; Pulash, 2015, s. 547; Tekinalp, 2015, s.
353).

Boylece, onceki yildan aktarilan kar, genel kurul karariyla sermaye artirrmina tahsis edilebilecektir.
Aktarilan bu kar Maliye Bakanligmin 191 sayi1li GVK Genel Tebligine gore®® bir “kar yedegi” olmasi
sebebiyle, bunun sermaye artinrminda kullanilmasiyla ¢ikarilip pay sahiplerine verilen bedelsiz
(6demesiz) paylar ve pay senetleri (nominal bedelleri tutarinda) menkul sermaye iradi1 olarak gelir

vergisi tevkifatina ve beyana tabi tutulacaktir (GVK 85, 86) (Moroglu, 2018, s. 231).

aykirilik hususunun TTK.m.445 de diizenlenen kararlarin iptaline iligkin bir sebep oldugu, bunun
TTK.m.447’deki butlan sebepleri igerisinde yer almadigini, davali sirketin davaci ortaklara riichan haklarimi
kullanmalart igin 15 giinliik hak kullanim siiresi verdigi, artirilan esas sermayenin ¢ok yiiksek oldugu iddiasinin
butlan sebebi olusturmadigi, davali sirketin 26.11.2013 tarihli olaganiistii genel kurul toplantisinda alinan esas
sermayenin artirimi kararmin butlani sartlarinin olusmadigi gerekgesiyle davanin reddine karar verilmistir.
...davacilar1 vekilinin tim temyiz itirazlar1 yerinde degildir.” (Sener, 2020, s.305.); Y.11.HD. 17.3.2014 T,
E.2013/16032, K.2014/5097 sayih kararinda; “...Mahkemece 3 aylik hak diisiiriicii siirede dava agilmadigt
gerekgesi ile dava reddedilmistir. Ancak, mahkemece genel kurulda alinan kararlarin yok hiikmiinde olup
olmadig1 hususu incelenmemistir. Oysa, karar nisab1 olusmadigi takdirde alinan genel kurul kararlarinin siireye
bagl olmaksizin her zaman yoklugunun tespiti istenebilir.” (Altas, 2019, $.193); Yargitay Hukuk Genel
Kurulunun 2.4.2014 T. E.2013/11-1048, K.2014/430 sayilh kararinda; “...Mutlak butlanla batil kararlar,
bastan itibaren hiikiimsiiz olan, sonradan gegerlilik kazanma olanag1 olmayan, emredici kurallara, kamu
diizenine veya ahlaka ve adaba aykir1 veyahut konusu olanaksiz olan kararlardir. Bu tiir kararlar, bastan beri
hiikiim ifade etmezler ve mahkemece re’sen tizerinde durulmasi da gerekir.” (Altas, 2019, s.193); Y.11.HD.
6.2.2014 T., E.2014/818, 2014/2043 K.; ... Anonim sirketlerde genel kurul kararlarinin yasa, ana s6zlesme ve
afaki iyi niyet kurallarina aykirilik halleri ileri siiriilerek iptalleri isteminde bulunabilmek i¢in, toplantrya katilan
iiyenin karara ret oyu kullanarak muhalif kalmas1 ve bu keyfiyeti zapta gecirmesi gerekmektedir. Oylama dncesi
yapilan gorlisme sirasinda, bir oneriye kars1 olundugunun belirtilmesi veya ret oyu kullanilmasi, alinan karara
mubhalif olundugu anlamini tagimaz.” (Altas, 2019, s.191).

18Gelir Vergisi Kanunu, RG. T. 19.1.1996, S. 22528.
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C) Dagitilmasina Karar Verilmemis Son Yil Kér

I¢ kaynaklardan sermaye artiriminda kullanilabilecek kaynaklardan biri de son hesap dénemi kar-
zarar hesabina (gelir tablosuna) gore bilancoda yer alan heniiz pay sahiplerine dagitilmasina karar
verilmemis ve dagitilmamis safi kardir. Safi karin ancak pay sahiplerine dagitilabilecek olan kismi
sermaye artiriminda kullanilabilir. Pay sahiplerine dagitilabilecek (yani esas sermaye artiriminda
kullanilabilecek) safi karin ne oldugu TTK m. 523/1'de agiklanmistir. Bu fikraya gore; "Kanuni ve
esas sozlesmede Ongoriilen iradi yedek akgeler ayrilmadik¢a paysahiplerine dagitilacak kar

belirlenemez".

Bu hikkim SPK m. 19/2 ve SPK I1-19.1 sayili Tebligi’nin m.4 ve 5 hiikiimleriyle beraber
degerlendirildiginde, pay sahiplerine dagitilabilecek, sermaye artirnminda kullanilabilecek safi kar
rakamumun tespiti igin, bilango karindan, varsa oncelikle ge¢mis yillar zararumin, ardindan basta
kurumlar vergisi, kaynak kullanimi destekleme fonu olmak tizere her tirlii vergilerin, sonra birinci
ve ikinci tertip (%5) kanuni yedek akgenin (TTK m. 519/1), esas sozlesme ile dngoriilen yedek
akgelerin (TTK m. 521), miistahdem ve is¢iler yararina yardim akgelerinin (TTK m. 522), yonetim
kurulu tiyelerinin (TTK m.511) ve diger sahuslarin kazang paylarvun (TTK m. 339/2-f) intifa senedi
sahipleri (TTK m. 348; 502-503) ile kara istirakli tahvil sahiplerinin kdr paylarinmin disiilmesi, sonra
kalan miktarin genel kurul karari ile sermaye artiriminda kullanilabilmesi s6z konusu olabilecektir

(Pulasl, 2015, s. 315; Sener, 2015, s. 314).

Vergi hukuku agisindan safi kar varsa onceki yil zararlari disiilmis, fakat vergi yukimliliga
diisiilmemis bilango safi kari olarak anlasilmaktadir (Bkz. Kizilot, 2000, s. 1467; Aksi yonde bkz.
Moroglu, 2018, s. 229).

Belirtilen bu ayirimlardan sonra, elde kalan safi kardan genel kurul karariyla olaganiistii yedek akge

ayrilmasi da miimkiin olmaktadir (TTK m.523/2) (Moroglu, 2018, s. 231-233).
VI. i¢ Kaynaklardan Sermayenin Artirmmi Usulii,

Ic kaynaklar kullamlarak yapilacak sermaye artinminda sirketin pay sahipleri sayisi veya
sahsiyetlerinde bir degisiklik yoktur. Bundan dolay1 i¢ kaynaklar kullanilarak yapilan sermaye
artirimi ya yeni paylar olusturularak mevcuttaki pay sahiplerine paylariyla orantili dagitim veya yeni
pay ¢ikarilmadan mevcut paylarda itibari deger artirilmak suretiyle gergeklestirilir. Buna gore, i¢

kaynaklardan esas sermaye artirimi, iki usulde gerceklesir.
A. Yeni Pay Cikarilarak Yapilan Artirnm

Esas sermaye artirimi i¢ kaynaklar kullanilarak yapilacaksa mevcut sermayenin pay bedellerinin
tamamen 6denmis olmasi 6n kosulu aranmamaktadir (TTK m. 456/1). Bu hiikmiin amaci, sirketin i¢
kaynaklara yonelmeksizin sermaye artirimi yapmasimi engellemek, onceden ddenmeyen sermaye

taahhiitlerinin de tahsilini saglamaktir. Ayrica, pay sahiplerinin katilma taahhiidiinde bulunmalarinda
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da bir gereklilik yoktur. Bununla beraber, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun Karar almasina gerek
bulunmamaktadir (Bahtiyar, 2019, s. 359; Moroglu, 2018, s. 243 vd.).

B. Mevcut Paylarin itibari (nominal) Degerinin Yiikseltilmesiyle Yapilan Artirim

I¢ kaynaklar kullanilarak yapilacak artirimda, yeni pay senetleri ihract miimkiin olup, yeni pay
¢ikarilmadan da mevcut hisse senetlerinin itibari (nominal) degerleri yiikseltilebilir (Andas, 1987, s.
11; Bahtiyar, 2019, s. 359; Moroglu, 2018, s. 212).

Bu tiir artirimda, mevcut pay senetleri yenilenmedikce yeni pay senetlerinin ¢ikarilip dagitilmasi,
duruma gore mevcut paylarin ve pay senetlerinin itibari degerlerini, en uygun seviyeye ¢ikarma
imkan1 vermesi bakimindan elverisli bir artinnm tiiriidiir}’ (Kars1 goriis i¢in bkz. Bahtiyar, 2019, s.
359). Baz1 kosullarda mevcut paylarm itibari degerinin yiikseltilmesiyle yapilan artirm, kanuni bir
zorunluluk olarak ortaya cikabilir. Artirnmin gergeklestirilmesi durumunda, mevcut paylarin nominal

degeri, artirrmda konu olan tutar oraninda artirtlir. Artirim prosediiriinde;
- Yonetim kurulu karari ile degisiklik onerisinin hazirlanmasi (TTK m. 453/1),

- Ticaret Bakanlig1’nin izninin alinmasi1 (TTK m. 456/2, 333, ilgili yonetmelik ve tebligler), (6zel izin
gerektiren nitelikli anonim sirketler hari¢ kural olarak anonim sirketlerin sermaye artirrmlarinda bu

iznin alinmasi gerekmemektedir),

- Genel kurulun sermaye artirimina dair esas sozlesme degisikligine dair karar almasi1 (TTK m. 453/1,
TTK m. 456/2, TTK m. 421),

-Genel kurulun esas sozlesme degisikligi kararindan sonra, var ise TTK m. 454 ¢ercevesinde imtiyazli

pay sahiplerinin haklarinin ihlalinin 6nlenmesi igin, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararinin da

alinmasi (Bahtiyar, 2019, s. 359),

- Nihayet sermaye artirrminin hiikiim dogurabilmesi i¢in ticaret siciline tescil ve Tiirkiye Ticaret Sicili
Gazetesi’nde ilanin yapilmasi gereklidir (TTK m. 456/3-5, 455). Ayrica sirketin internet sitesine de

konularak tiim asamalar sonuglandirilir.

Artirrmin tekemmiilii yoniinden tescilin kurucu nitelik tasimasi nedeniyle tescilden once ¢ikarilmig
0demesiz pay senetleri de hiikiimsiizdiir (Bahtiyar, 2019, s. 359; Berzek, 1990, s. 61; Moroglu, 2018,
s. 278).

17 Doktrinde Bahtiyar, esas sermaye sisteminde yapilacak artiimlarin, mutlaka esas sozlesme degisikligi
gerektirmesi ve artirima sadece genel kurulca karar verilebilmesi, bazen de Bakanlik izni alinmasi gibi
zorunluluklarin bu sistemi hantallastirdig1 ve baz1 sakincalar dogurdugu, GK’nin toplanmasi ve karar almasinin
gli¢ ve agir formaliteler gerektirmesi, ortakligin ihtiya¢ oldugunda yeni paylar olusturamamasi, pay senetleriyle
degistirilebilir tahvil ¢ikarilmast pek olanakli olmamasi gibi sakincalar1 oldugunu ileri siirmektedir. Ayrica
kolayliklar1 yaninda bu zorluklarin agilmasi i¢in, kayith sermaye sisteminin alternatif olarak devreye girdigini,
Kanunla, halka kapali sirketlerde kayitli sermaye sistemine gegise izin verildigini (m. 332, 460), yine sarta baglh
sermaye artiriminin da diizenlendigini belirtmistir (Bahtiyar, 2019, s:359).
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VII. Sermaye Artiriminin Tescili

Yukarida agiklandigi tizere, sermaye artirimi tescil basvuru siireci ve sunulmasi gerekli belgeler,
Ticaret Sicili Yonetmeligi (TSY) m. 72, 73 ve 74’te diizenlenmistir. Anilan yénetmelik m.72’ye gore;
esas sermaye sistemi uygulayan sirketler genel kurul, kayithi sermaye sistemi uygulayan sirketler ise
sermaye artirimina iligkin yonetim kurulu kararini aldiklar tarihten itibaren otuz giin i¢inde sermaye
artirrminin tescili igin sicil miidiirliigiine basvuru yapmalidir. Artirim kararinin verildigi tarihten
itibaren li¢ ay igerisinde tescil edilmemis ise, sermaye artirimina dair karar ve izinler gegersiz

sayilacak, 6denmis bedellerin de hak sahiplerine iade edilmesi gerekecektir.

Ayni yonetmelik m. 73’e gore midiirliige tescil bagvurusunda bulunulmasi i¢in gereken belgeler

sirastyla su sekildedir,®

Yonetmelik m. 73/1-d uyarinca istenen rapora dair yonetim kurulu agik bir beyan ile; sirket
sermayesinin 6zvarlik i¢inde korundugunu, i¢ kaynaklardan karsilanan tutarin sirkette ger¢ekten var
oldugunu ifade eder ve bu beyana genel kurul tarafindan onaylanmis yillik bilangoyu da eklerse

m.73/1-d’de belirtilen rapor aranmaz.

Sermaye artiriminda tescil edilmesi gereken hususlar TSY m. 74’te siralanmistir,'°

BMADDE 73- “a) Sirket sozlesmesi degisikligi Bakanhk veya diger resmi kurumlarin iznine veya uygun
goriigiine tabi olan sirketler i¢in bu izin veya uygun goriis yazisi.
b) Esas sermaye sisteminde sermaye artirimina iliskin genel kurul kararinin, kayitli sermaye sisteminde ise
yonetim kurulu kararinin noter onayli drnegi.
c) Artirllan sermayeyi olusturan paylarin tamaminin taahhiit olundugunu gésterir degisik sirket sozlesmesi
metni.
¢) Sermaye artirnminin tiiriine gére yonetim kurulunca diizenlenmis beyan.
d) Sermaye artirimi sadece i¢ kaynaklardan veya sermaye taahhiidii yoluyla ya da sermaye taahhiidii ile birlikte
i¢ kaynaklardan yapiliyorsa, sermayenin tamamimin ddendigine, karsiliksiz kalp kalmadigina ve gsirket
ozvarliginin tespitine, i¢ kaynaklardan karsilanan tutarin sirket biinyesinde gercekten var olduguna iligkin
yeminli mali miisavir veya serbest muhasebeci mali miisavir raporu ya da denetime tabi sirketlerde denet¢inin
bu tespitlere iligkin raporu.
e) Konulan ayni sermaye ile sermaye artiruimi sirasinda devralinacak isletmeler ve ayni varliklarin degerinin
tespitine iliskin mahkemece atanan bilirkisi tarafindan hazirlanmig degerleme raporiari.
1) Konulan ayni sermaye tizerinde herhangi bir sinirlamanin olmadigina dair ilgili sicilden alinacak yazi.
g) Ayni sermaye olarak konulan tasinmazin, fikri miilkiyet haklarinin ve diger degerlerin kayitly bulunduklari
sicillere gerh verildigini gosteren belge.
&) Riichan haklarmmin simrlandirilmast veya kaldwrilmasinin gerekgelerini, yeni paylarin primli ve primsiz
¢tkarilmasinin sebeplerini ve primin nasil hesaplandigini gésterir yonetim kurulu raporu.
h) Sirket sozlesmesinin ve 6362 sayili Kanunun pay bedellerinin 6denmelerine iliskin hiikiimleri sakli kalmak
kayduyla, pay bedellerinin en az yiizde yirmibesinin Kanuna uygun olarak bankaya yatirildigini gésterir banka
mektubu.
1) Genel kurulun gsirket sozlesmesinin degistirilmesine, yonetim kuruluna sermayenin artirilmast konusunda
yetki verilmesine dair karari ile yonetim kurulunun sermayenin artirdmasina iligkin karari imtiyazli pay
sahiplerinin haklarint ihlal edici mahiyette ise, imtiyazli pay sahipleri ozel kurulunun alacagi kararin noter
onayl ornegi ile genel kurul kararina olumsuz oy verenlerin, en az nisabi olusturan sayida imzalarini iceren
liste ve ortak bir tebligat adresi.
i) 4054 sayilh Kanunun 39 uncu maddesinin birinci fikrasinin (c) bendine gore yapilacak odemenin
gerceklestirildigini gosterir belge.
¥2) Sermayenin artirilmasinda sicile asagidaki olgular tescil edilir:
a) Artirilan sermayeyi temsil eden paylarm tamanminmin degisik sirket sozlesmesi ile ya da istirak
taahhiitnameleriyle taahhiit edildigi.
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VIIl. Esas Sermaye Artirnminin Hiikiimsiizliik Halleri ve Gerceklesememesi

Anonim sirketlerde i¢ kaynaklardan sermaye artiriminda kanunun emredici hiikiimlerine uyulmasi
zorunludur. I¢ kaynaklardan sermaye artirrmi igin uyulmasi gerekli usul kurallari m. 462/3’te
saytlmustir. Bu kurallar emredicidir, istisnalar1 yoktur dolayisiyla taraflarca aksi kararlastirilamaz.
Anilan kural ve ylikiimliiliiklere uyulmamasi, sermaye artiriminin gegersiz sayilmasina ve ortaklik
i¢in de oldukga agir sonuglara sebebiyet verebilir. Bu kurallarin ihlali sonucu karsilagilacak davalarla
ilgili olarak, bu ¢aligmada, yalniz i¢ kaynaklardan sermaye artirimiyla ilgili 6nem arz eden konular

ele alacaktir.

A. Esas Sermaye Artirnrminda Hiikiimsiizliik Halleri

1. Genel Kurul Sermaye Artirnm Kararmin Hiikiimsiizligii
a) Iptal Edilebilirlik

Anonim sirketlerde sermaye artirimi, kanunda ongoriilen usul izlenerek bilangodaki esas sermaye
veya ¢itkarilmis sermaye kaleminin yiikseltilmesidir ve bu ayni zamanda bir hak olup her zaman
yapilabilir (Tekinalp/Poroy/Camoglu, 2019, s. 213). Ancak bu hakkin diiriistliik kuralina uygun
olarak kullanilmasi gereklidir. Sermaye artirimina iliskin genel kurul kararlarinin kanun, sirket esas
sozlesmesi ve/veya diriistlik kuralina (TMK m. 2) aykiri olmasi durumunda TTK m. 445-451

kapsaminda iptal edilebilirlik yaptirimina tabi olacaktir®®

. Maddede bahsi gegen bu yaptirim
diizenlenmemis olsaydi dahi kosullar1 varsa anilan kararlarin TMK m. 2 geregince de iptali dava
edilebilecekti (Akipek/Akintiirk/Karaman, 2012, s. 169-170). Sermaye artirimlari, ortakligin amact

ve gereksinimleriyle uygunluk tasimayip, g¢ogunluk paysahiplerine yarar saglayarak azinlik

b) Esas sermaye sisteminde sermaye artirimina iliskin genel kurul karari, kayitl sermaye sisteminde ise yonetim
kurulu karart.

c) Sermaye artirnmindan sonraki esas sermaye veya kayitli sermaye sisteminde kayitli sermaye tavani ve
¢ikarilmis sermayenin tutari.

¢) Sermaye artirimindan sonra sermayeyi olusturan paylarin tiirleri, itibari degeri ve sayisi ile pay senetlerinin
hamiline veya nama yazili olduklari.

d) Sirket sozlesmesinin sermayeye iliskin maddesinin sermaye artirnmindan sonraki yeni metni.

e) Sermaye artirnminin sirketin serbestce tasarruf edebilecegi i¢ kaynaklardan yapiimasi halinde bu husus.

) Varsa oy hakkinda imtiyazli paylar ve bunlara bagl imtiyaz konulari.

g) Varsa pay devri simirlandirmalari.

&) Riichan haklarmmin sumirlandirimasi, kaldirilmast veya primli hisse senedi ¢ikariimasi halinde bunlarin;
gerekgelerini, yeni paylarin primli ve primsiz ¢ikarilmasinin sebeplerini ve primin nasil hesaplandigini gosterir
yonetim kurulu raporu.

h) Varsa imtiyazli pay sahipleri ozel kurulu karart ile birlikte genel kurul kararina olumsuz oy verenlerin, en
az nisabi olugturan sayida imzalarini iceren liste ile ortak bir tebligat adresi..”

2Sermaye artirrmmin diiriistlilk kuralina aykirilig1 sebebiyle iptal davasi acilabilmesi igin ortada bir sermaye
artirimi olmal1 ve bu artirim diirtistliik kuralina aykirt olmalidir. Yiiriirliikteki TTK nin 445. maddesinin genel
kurul kararlarinin iptaline iliskin diizenlemesi “446 'nci maddede belirtilen kisiler, kanun veva esas sézlesme
hiikiimlerine ve ozellikle diiriistliik kuralina avkiri olan genel kurul kararlari aleyhine, karar tarihinden itibaren
tic _ay icinde, sirket merkezinin bulundugu yerdeki aslive ticaret mahkemesinde iptal davasi
acabilirler.” seklindedir.
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paysahiplerinin zararina neden oluyorsa diiriistliik kuralina aykirilik giindeme gelir. Ancak bu
durumun, salt kisisel yarar saglamak amaci tasiyip tasimadigi, azinliktaki paysahiplerinin sermaye
artirimiyla ugrayacaklari zarar ve genel kurulca en az zarar verecek yolun segilmesinde 6zen gosterip
gostermedikleri gibi kistaslar da degerlendirilmelidir (Yalgin, 2018, S. 65). Kuskusuz mahkeme bu
degerlendirmeyi yaparken ve iptal karari vermeden 6nce mali uzmanlarin goriisiinii de almahdir.
Sermaye artirim kararlariyla ilgili davalar, diiriistliik kuralina aykiri olarak genellikle ¢ogunluk
paysahiplerinin sermaye artirnmi haklarin1 azinlik pay sahiplerinin zararina olacak sekilde kotiiye
kullanmalar1 sonucu ortaya ¢ikmaktadir. Ornegin, sirketin mali bilangosuna ve gercek resme gére bir
gereklilik olmadigi halde gerektiginden fazla artinm yapilarak azinlik paysahiplerinin sirketteki
sermayelerinin, dolayisiyla da pay oranlarinin kii¢iiltiilmesini amaglayan ve artirimda vergisiz olarak
kullanilabilecek i¢ kaynaklar mevcut iken, bedelli yeni pay alma haklarini kullanamayacaklari bilinen
azinlik paysahiplerinin 6demesiz pay alma oranlarini diisiirmek amaciyla dis kaynaklardan sermaye
artirim1 yapilmasina iligskin genel kurul karar1 iptal davasina konu olmasi gereken diiriistliik kuralina
aykir1 kararlardir (Moroglu, 2018, S. 304). Ayrica, her y1l Hazine ve Maliye Bakanligi tarafindan ilan
edilen yeniden degerleme oranindan daha yiiksek bir oranla hesaplanan yeniden degerleme fonunun
sermayeye eklenmesine dair genel kurul karar1 kanuna aykir1 ve iptal edilebilir bir karardir (Moroglu,

2018, 5. 303).

Pay sahipleri tarafindan agilacak olan iptal davalarinda basit yargilama usulii vygulanir (TTK m.
1521). Bu kapsamda Yargitay, iptal davasina miidahale ile ilgili olarak; "Pay sahiplerinin eTTK 381
[TTK 445-446] inci maddesi yoluna basvurmadan aym sonucu elde etme ve amilan maddede
ongoriilen siire ve teminat gosterme sartlarindan kurtulmalar neticesi dogurabilir'" seklindeki karari
ile bu duruma isaret etmistir. Buna gore, davay1 acabilecek fakat siireyi kagiran kisiler davaya
miidahale yoluyla, siireye ve teminata iligkin hitkmil dolanabileceklerdir. Bu sebeple buna cevaz
verilmemelidir. Doktrinde Moroglu, bu durumun hatali oldugunu ileri siirmektedir (Moroglu, 2017,

S. 273; Moroglu, 2018, s. 308).

Iptal davasinin kimler tarafindan acilabilecegi ise TTK m. 446°da diizenlenmis olup, buna gore pay
sahipleri (toplantiya katilan ve sartlar1 varsa toplantiya katilmayan), organ sifatiyla yonetim kurulu
ve kisisel sorumluluga sebebiyet verebilecek olmasi halinde yonetim kurulu tiyelerinden her biri iptal
davasini agabilirler. Ancak pay sahiplerinin sermaye artirimint dava edebilmeleri i¢in kural olarak
toplantida karara karsi olumsuz oy kullanmis olmalar1 ve muhalefetlerini toplanti tutanagina gegirtmis

olmalar1 gerekmektedir?. Yetkili ve gérevli mahkeme sirket merkezinin bulundugu yer asliye ticaret

Zyargitay 11. HD 08.02.2016 tarih, 2015/7223 E. ve 2016/1132 K. sayih kararinda “...sermayeye eklenmesi
talebinin reddine iliskin kararlarin kanuna, sirketin esas sozlesmesi ve objektif iyi niyet kurallarina aykir
oldugu gerekgesiyle, davanin kabuliine karar verilmistir... Dava, anonim gsirket genel kurul kararmin iptali
istemine iliskindir. Genel Kurul kararlarina karst iptal davasi agilabilmesi igin iptali istenen karara olumsuz
oy vermenin diginda 6102 sayilh TTK'nin 446. maddesi geregince muhalefet serhinin de tutanaga gegirilmesi
gerekmektedir. Somut olayda, davacilar iptali istenen genel kural kararlarina olumsuz oy vermelerine ragmen,
karara muhalif kaldiklarina iliskin gerekgelerini tutanaga gegirmedikleri gibi uyusmazik konusu kararlarin
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mahkemesidir (TTK m. 445). iptal davasinin, artirim kararinin alindig tarihten itibaren ii¢ aylik hak
diisiiriicii siire i¢inde acilmasi zorunludur (TTK m. 445/1; 448/2), aksi halde dava hakki diiser
(Moroglu, 2018, S. 306). Yonetim kurulu sermaye artirimi kararimin iptaline iligkin kesin hiikmii
derhal ticaret siciline kaydettirmekle (tescil) ve Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde ilan ettirmekle ve
varsa internet sitesine koymakla yiikiimlidiir (TTK m. 450/1). Bu arada sermaye artirim kararlar1 da
ticaret siciline tescili zorunlu kararlardir (TTK m. 455; 456/5).

TTK m. 451°¢ gore, genel kurul kararlarinin iptalinin kotiiniyetle istenmesi durumunda sirketin
ugramis oldugu zarardan sorumluluk dogacaktir. Iptal davasinin kétiiniyetle agildigmin kabulii i¢in

zarar verme kastinin bulunmasi gerekir?.
b) Yokluk ve Butlan

Hukuki bir islemin olusma kosullarint belirleyen kurucu nitelikteki emredici hiikiimlere aykirilik
nedeniyle hukuki bir islemin olusamamasi durumu yokluk; seklen olustugu halde islemin igeriginin
emredici hiitkiimlere, genel ahlaka ve kamu diizenine aykir1 ya da imkéansiz olusu durumunda butlan
(TTK m. 447, TBK. m. 27) s6z konusudur. Hukuki birer islem olan genel kurul kararlar1 bakimindan
da s6z konusu yaptirimlar gecerlidir. TTK m. 445-451°de genel kurul kararlari i¢in sadece iptal
edilebilirlik ve butlan yaptirimlari diizenlenmis olup, yoklukla ilgili yaptirimlara yer verilmemisse de
ogretide kanun koyucunun amacinin yokluk yaptirimina yer vermemek degil, esas ve kural olarak
iptal edilebilirligi 6ngérmiis oldugunun anlasilmast gerektigi konusunda kuskuya yer olmadigi
belirtilmektedir (Moroglu, 2018, S. 309). Genel kurulca artirima konu olan i¢ kaynagin sirket
biinyesinde kismen ya da tamamen mevcut olmamast durumunda, artirim karari batil olur (Moroglu,
2018, s. 319), yeni bedelli pay alma hakkinin hakkaniyete uygun olarak sinirlamayan genel kurul
kararlarinin da ahlaka aykir1 ve batil oldugunu belirtmektedir. Ayrica, artirim Karar1 verilmis sirketin
iflasina hiikmedilmesi sonucu sermaye artirim karari da batil olur. TTK da butlan halleri 6zel olarak

diizenlenmistir. Genel kurulun 6zellikle;

yoklukla sakat oldugu yéniinde bir saptama da bulunmadigindan, mahkemece dava sarti yoklugundan davanin
reddine karar verilmesi gerekirken, kabulii isabetli goriilmemis ve hiikmiin davali yararina bozulmasina karar
vermek gerekmistir.” denilerek “davali” lehine karar verilmigtir.

22Yargitay’mn baz1 kararlarma konu oldugu sekliyle yukarida bahsedilen kistaslardan yalmizca miinferit ve
azinlik pay sahiplerinin bu sermaye artirimi ile zarara ugramis olmasi yeterli olmayip, sirketin amag ve
gereksinimlerinin zorunlu kilip kilmadigi da degerlendirilmelidir. Somut olaym tiim dinamiklerinin
degerlendirilmemis olmas1 Yargitay 11. HD 09.02.2016 tarih, 2015/3161 E. ve 2016/1198 K. sayil1 kararinda
da “...mahkemece iginde vergi ve finans konularmda uzman kisinin de bulundugu bilirkisi heyetinden rapor
alinarak, Kurumlar Vergisi Kanunu uyarinca sermaye artiruimi gerekip gerekmedigi iizerinde durularak, insaat
projesi kalan maliyeti ile birlikte sermaye artirim gereksiniminin ne kadar oldugu incelenerek, alinan kararin
yasaya, anasézlesmeye, objektif iyiniyet kurallarina aykirt olup olmadigi degerlendirilerek, neticesine gore bir
karar vermek gerekirken, ¢eliskili bilirkisi raporuna dayanilarak yazili sekilde hiikiim tesisi dogru olmamus,
kararin bu sebeple bozulmasi gerekmigtir.” denilerek, bu durum, Yargitay icin bir bozma sebebi olarak
gorillmiistiir.
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- Paysahibinin genel kurula katilma, asgari oy, dava ve kanunen vazge¢ilmez nitelikte haklarini

sinirlandiran veya ortadan kaldiran,

- Paysahibinin bilgi alma, inceleme ve denetim haklarini, kanunen izin verilen o6l¢ii disinda

siirlandiran ve

- Anonim sirket temel yapisini bozan veya sermayenin korunmasi hiikiimlerine aykiri olan kararlari

batildir.

Ogretide Moroglu ve Yurtman, kanuni yedek akcenin e TK m. 466/3 (TTK m. 519/3)’e aykir1 olarak
kullanilmasiyla ilgili genel kurul kararinin 6zii itibariyle emredici hikkme aykiriligi nedeniyle batil
olacagini belirtmiglerdir (Moroglu, 2018, s. 218; Yurtman Demir, 1997, s. 57).

Sermaye artirim kararlarina kars1 yokluk ve butlanin tespiti davalar1 herhangi bir siireye bagli olmayip
giincel hukuki yarari bulunan herkes tarafindan ileri siiriilebilir. Yokluk ve butlan kararlarinin
tespitine dair hiikiim yenilik dogurucu olmayip agiklayici nitelik tasir. Yokluk veya butlanin tespiti
davalan ortakliga kars1 agildigi i¢in kesin hiikiim taraf olsun veya olmasin biitiin paysahipleriyle
ortaklik ve iiglincii kisiler igin de gegerli olup baglayicidir. Ancak artirim karariin butlani, diiriistliik

kuralma (TMK m. 2) aykirilik temelinde ileri siiriilemez?,
¢) Askida Hiikiimsiizliik

Gegerli hukuki bir iglemin amaglanan hiikiimlerini dogurabilmesi, bagka bir islemin ya da eylemin
gerceklesmesine bagliysa, bu islem askida hiikiimsiiz olur (Eren, 2008, S. 300; Moroglu, 2018, S.
311). Boyle bir hiikkiimsiizlik sermaye artirimina iligkin genel kurul karar1 ve diger artirim iglemleri
bakimindan da s6z konusudur. Sermaye artirim1 yapan anonim sirkette imtiyazli paylar varsa (TTK
m. 478) ve yapilacak artirim imtiyazlara zarar verecek nitelikteyse genel kurulun, sermaye artirim
kararmin imtiyazli pay sahipleri 6zle kurulu tarafindan da onaylanmasi gerekir. Aksi halde genel
kurulun artirim karar1 uygulanamaz, yani askida hiikiimsiiz olur (TTK m. 454/1) (Gokdemir, 2015, S.
167; Moroglu, 2018, s. 312).

Sermaye artirimu karari, bir esas sdzlesme degisikligi olmasi nedeniyle ancak ticaret siciline tescil ile
hiikiim doguracagindan (TTK m. 455; m. 456), tescil islemi gerceklesinceye kadar yapilmig olan tiim
artirnm islemleri, genel kurulun artirnm karar1 dahil, askida hiikiimsiizdiir. Askida hiikiimsiizliik ipso
iure mevcut olan ve dolayisiyla hakim tarafindan re’sen g6z oniinde tutulmasi gereken, itiraz seklinde
veya tespit davasi yoluyla ve herhangi bir siireye bagli olmaksizin ileri siiriilip dava edilebilen bir
hiikiimsiizliiktiir. Bu hiikiimsiizliik halinin yokluk ve butlandan farki, askida hiikiimsiizliige neden

olan islemin veya eylemin ger¢eklesmesiyle, askida hiikiimsiizliigiin ortadan kalkmasidir. Halbuki

2Genis bilgi i¢in bkz. Moroglu, Genel Kurul Kararlarinin Hitkiimsiizliigii, 7. Baski, 2014, s. 131 vd., 174-186;
8. Baski, 2017, s. 139 vd., 184-196).
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yok veya batil islemler sonradan 1slah edilemezler, gecerli olmalar1 igin yeniden yapilmalar gerekir

(Moroglu, 2017, s. 33 vd.; Moroglu, 2018, s. 312).

2. Yonetim Kurulunun Sermaye Artirnmi ve Esas sozlesme Degisikligi Kararimin

Yoklugu ve Butlani

TTK m. 391°de yonetim kurulu kararlarinin gegersizligi i¢in 6ngoriilmiis olan diizenlemeler, genel
kurul kararlarinin gegersizligine iligkin diizenlemelerle benzerlik gostermektedir. Ancak bu durum

sinirlt say1 kuralina tabi olmayip 6rnekleme esasi benimsenmistir (Moroglu, 2017, s. 134).

Yonetim kurulunun sermaye artirimi ve esas sozlesme degisikligi kararinin (kayithh sermaye
sisteminde), genel hiikiimlere gére yoklugu ve TTK m. 391°¢ gore butlanimin tespiti dava edilebilir
ve mahkemeden bu dava kapsaminda kararin uygulanmasinin ertelenmesi istenebilir. Ancak, yonetim
kurulu kararindaki sakatlik, genel kurulun gecerli sermaye artirimi ve esas sozlesme degisikligi
karartyla hukuken giderilmisse, artik yonetim kurulu kararinin gegersizliginin tespitini dava etmekte
hukuki bir yarar yoktur. Ciinkii sermaye artirimi ve esas sozlesme degisikligini karara baglamaya asil

yetkili organ genel kuruldur (Moroglu, 2018, s. 312-313).
3. Sermaye Artirnminin Bir Biitiin Olarak Hiikiimsiizliigii

Sermaye artirimiyla birbirine bagli birden fazla islem gerg¢eklesmis olur. Artirimin hiikiimsiizligii bir
biitiin olarak dava edilebilecegi gibi, miinferit artirim iglemlerinin hiikiimsiiz olduklar1 da dava
edilebilir (TTK m. 353). Buna gore, sirketin sermaye artirrminda kanun hiikiimlerine aykir1 hareket
edilmek suretiyle alacaklilarin, pay sahiplerinin veya kamunun menfaatleri énemli bir sekilde
tehlikeye diisiiriilmiis veya ihlal edilmis olursa, yonetim kurulunun, Ticaret Bakanligi’nin, ilgili
alacaklinin veya pay sahibinin istemi lizerine girketin merkezinin bulundugu yerdeki asliye ticaret
mahkemesince sirketin hiikiimsiizliigiine (feshine) karar verilebilir. Ancak, artirm islemlerinin
birbirine bagli olmalari sonucu, bir ya da birkag artirim igleminin eksik veya gecersiz olmasi, sermaye
artirimint biitiin olarak hiikiimsiiz hale getirecektir. Ancak, TTK m. 353/1°e gore, “Anonim sirketin
butlanina veya yokluguna karar verilemez ”. Zira, Tiirk Medeni Kanunu m. 5 ve Tiirk Borglar Kanunu
m. 646’ya gore tiim sermaye artirim iglemlerinin bir biitlin olarak butlan1 veya yoklugu dava ya da
defi yoluyla ileri siiriilemez. Moroglu, sermaye artirim islemlerinin miinferiden ve bir biitiin olarak
butlan1 ve yoklugu 6zel bir hiikiimle ayrica diizenlenmeli ve hukuki giivenlik ilkesi geregi bu
yaptirimlarin da artinm kararindan itibaren islemeye baglayacak olan {i¢ aylik hak diisiiriicli siireye

baglamanin uygun olacagi goriisiinii ileri siirmektedir (2018, s. 318).
B. Esas Sermaye Artirnminin Gerc¢eklesememesi
1. Sermaye Artirnminin Yapilamamasi

Bakanlikga sermaye artirimiyla iligkili esas sdzlesme degisikliginin kabul edilmemesi, genel kurulun

artinma iliskin esas sozlesme degisikligi teklifini reddetmesi, SPK’nin artirimi onaylamamasi ve
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konuyla ilgili agilan idari veya adli davalarin kaybedilmesi, ticaret sicil miidiirliigiince tescil talebinin
reddedilmesi ve yapilan itirazin reddedilmesi, mahkeme tarafindan genel kurulun artirim karar1 veya
diger artinnm iglemlerinin iptali, sirketin feshi ya da iflasina karar verilmis olmasi, sirketin infisahi
gibi nedenlerle sermaye artiriminin yapilmasi imkansiz olabilir. TTK m. 553 vd. geregince, sermaye
artiriminin sonuglandirilamamasinda yonetim kurulu iiyeleri sirketin, pay sahiplerinin ve alacaklilarin

ugradiklari zararlardan sorumlu olurlar (Moroglu, 2018, s. 319).
2. Sermaye Artirnmindan Vazgecilmesi

Anonim sirket, esas sermaye artirim kararindan vazgegme konusunda &zgiirdiir. Ancak sermaye
artinm kararindan vaz ge¢me kararimi en geg, ticaret siciline tescil tarihinden once almalidir.
Tescilden sonra artirimdan vazgegilemez zira, tescilli esas sermaye rakamina bagli olarak ortaklik
malvarliginin pay sahiplerine iade edilemeyecegi emredici kuralt mevcuttur (TTK m. 347; 379-383;
m. 480/3; m. 484; m. 501; m. 509; m. 510). Esas sermaye artirim kararindan vazgegmeye esas

sermaye sisteminde genel kurul karar verebilir (Moroglu, 2018, s. 320).
SONUC

Bu calismada anonim sirketlerde i¢ kaynaklardan sermaye artirimi, sirketler hukukundaki
diizenlemeler 1s181nda, sermayeye doniistliriilmesine izin verilmis kaynaklar kullanilarak
sermaye artirimina iligkin usul ve sartlar1 incelenmis, kurumun temel 6zellikleri ve hukuki
cergevesi ortaya konarak uyulmasi gereken kurallar ile hiikiimsiizliik halleri ele alinmistir.

Buna gore asagidaki sonuglara ulagiimistir,

1. 6102 sayili TTK ile anonim sirketlerde “i¢ kaynaklardan sermaye artirimi1” ve “sarta bagli sermaye
artirim1” ilk kez kanuni diizenlemeye konu olmustur. Bu yolla sirketlerin sermaye ihtiyaglarini stiratle
ve kolay bir sekilde karsilayabilmeleri i¢in sermaye artirim yontemleri yeniden diizenlenmistir.
Dolayistyla 6762 sayili eTTK’da 6ngoriilmemisken, 6zel bir esas sozlesme degisikligi niteliginde
olan bu konu, dgretide, yargi uygulamasinda ve idari otorite tarafindan kabul edilen ve sirketlerin

uygulamada siklikla bagvurdugu bu yontem olarak yasal bir dayanaga kavusturulmustur.

2. Sirketler, faaliyetlerini devam ettirebilmek ya da genisletebilmek ve rakip sirketlerle yarisabilmek
i¢in daha fazla finansmana ihtiyag¢ duyabilmekte, bu yolda yeni yatirimlarin gerektirdigi 6l¢tide sirket
sermayesini giincellemek amaciyla sermaye artirrmina gidebilmektedirler.  Sirketin finansal
yapilanmasi i¢in onemli olan i¢ kaynaklardan sermaye artirimi igin serbest yedek akgeler ve pay
sahiplerine borglarin sermayeye ilavesi sirket igin bazi yararlar saglayabilir. Borglarin sermayeye
eklenmesiyle likidite sikintist giderilerek 6deme giicliikleri asilirken, serbest yedek akgelerin
sermayeye ilavesiyle ortakligin kar orani ile hisse senetleri kuru diisiiriilmek suretiyle ortakligin

kredibilitesinin artmasi saglanmaktadir.
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3. I¢ kaynaklar kullanilarak yapilan sermaye artimminin kaynagi, ¢esitli adlar altinda siralanan fonlar
olmaktadir. Genellikle bunlar; belli nitelikte yedek akgeler, onceki yildan aktarilan kar ve
dagitilmamis son yil kari, dagitilabilir karin esas sermayeye aktarilmasi, yeniden degerleme deger
artts fonlarmin sermayeye eklenmesi islemlerinden olusur. Bunlardan baska, istiraklerin deger
artiglari, istirak hisselerinin satis1 ve gayrimenkul satislarindan elde edilen kazanglar (nitekim bu
hususu tesvik etmek amaciyla soz konusu satislardan elde edilen gelirlerinin pasifte 6zel bir fona
aktarilmasi ve sonrasinda sermaye artiriminda kullanilmasi i¢in Vergi Usul Kanunu’nda bazi vergi
muafiyetler diizenlenmistir) da sermayeye eklenerek sermaye artirnmi yoluna gidilebilir. TTK’da
sayilan i¢ kaynaklar numerus clausus ilkesine tabi degildir. Bu artinm yoluyla, sirkete yeni bir
finansman kaynag: girmedigi gibi kazanci ve malvarlig: efektif olarak artmamakta, sirketin piyasa
degeri etkilenmemekte, paysahipleri nakdi veya ayni herhangi bir kaynak 6demeden yalniz paylarinin

degeri/paylarinin sayisi ¢ogaltilarak tamamen kendi 6z kaynaklarindan ihtiya¢ karsilanmaktadir.

4. Aynilma ve kullanilmalar1 kanunla emredilmis olmayan, sirketin oto-finansman ihtiyacini
karsilama amaci tagiyan iradi yedek akgeler de esas sozlesmeyle ya da genel kurul karartyla belirlenen
yedek akgelerdir. Ancak, iradi yedek akgeler, uygulamada siklikla paysahiplerinin aleyhine
olabilecek sekilde kullanilabilmektedir. Gereginden fazla ayrilan yedekler, paysahiplerinin elde
edecekleri kar paymin diismesine neden olmaktadir. Bunun 6nlenmesi i¢in oncelikle ayrilan yedek
akcelere belli bir tavan getirilerek tavan asildiginda ise yedek akgeler sermayeye doniistiiriiliip
paysahiplerine bedelsiz pay senedi olarak dagitilmasinin saglanmasi gerektigi kanaatindeyiz. Boylece
anonim sirket sermayesinin gelismesinin saglanmasiyla beraber paysahiplerinin edinecekleri yeni
bedelsiz paylar1 gerektiginde satarak fayda sagladiklarinda sirkete olan aidiyetleri de artmis olacaktir.
Ancak iradi yedek akgeler bir amaca tahsis edilmigse genel kurulun aksine karar almasi miimkiin

olmayip, esas sozlesme degisikligiyle isletilen bir prosediirle sorun asilabilmektedir.

5. Uygulamada genellikle, serbest yedek akgeler ile dagitilabilir karm esas sermayeye eklenerek
yapilabildigi gibi yeniden degerleme deger artis fonu ile yaratilan kazancin sermayeye eklenmesiyle
de gergeklestirilebilmektedir. ki durumda da hisse senedi sayis1 artmakla beraber sirket kazancinda
bir degisiklik olmamakta, hisse pay1 azalmakta ve fiyatlar1 da disiis gosterdigi halde pay sahibi zarara

ugramamaktadir.

6. I¢ kaynaklardan sermaye artirnminda kullanilabilecek kaynaklardan bir tanesi de son yil kar-zarar

hesabina (gelir tablosuna) gore bilangoda yer alan dagitilmamis safi kardir.

7. I¢ kaynaklar kullanilarak yapilan sermaye artirimi, bazi vergi avantajlari saglamasi, sirketin

finansal yapisinin giiclenmesi ve kredibilitesinin artmasi gibi avantajlar saglamaktadir.

8. Paysahipleri ve alacaklilarin menfaatlerini koruduklar igin kanuni yedek akgeleri diizenleyen
hiikiimlerin genel kurul karariyla ihlali durumunda; bir diger deyisle TTK m. 456/1 hiikmiindeki 6n
sarta uyulmamasi halinde, esas sermaye artirimi i¢in alian genel kurul karartyla bu karara dayanak

olusturan islemlere, ihlalinin derecesine gore butlan, yokluk ya da iptal edilebilir yaptirnmlart
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uygulanabilir. Bilindigi tizere, kullanilmalar1 ve ayrilmalar1 6zel sartlara baglanmis olan kanuni yedek
akgeleri diizenleyen hiikiimlerin esas sozlesmeyle sinirlandirilmasi ya da kaldirilmasi miimkiin
olmamaktadir. Genel kurul, kanuni yedek akgelerle ilgili yetkisini (TMK m. 2) diiriistliik kurallart

cercevesinde kullanmalidir.

9. Kérin dagitilmayarak, kar pay1 yerine bedelsiz hisse senedi dagitilmasi yoluyla vergi avantaji
saglanmasi icin de sermaye artirimi tercih edilmektedir. Kurumlar vergisine tabi olan anonim sirket,
sermaye piyasasinin gelismesi ve kurumlagsmayi tesvik igin, yeniden degerleme deger artig fonuyla
tasinmaz ve/veya istirak paylarmin satiglarindan elde edilen gelirlerinden yaptiklart sermaye
artirnmina vergi istisnasi getirilmistir. Yedek akgelerden ve dagitilmamis son yil karindan sermaye
artirimi sonucu paysahibine verilen pay veya pay senedi gelir vergisine tabi tutulmamaktadir. Ancak,
yeniden degerleme deger artis fonunun ge¢mis yil zararlarina mahsup edilmesi halinde, islemin

yapildig1 donemin kazanci sayilarak vergilendirilmesi gerekmektedir.
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