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Bu calismada, Isvigre Anonim Sirketler Hukuku’nda gerceklesti-
rilmek istenen degisikliklerden se¢ilmis ii¢ tanesi incelenecektir:

Bu degisikliklerden ilki, esas sermayenin yabanci bir para birimi
iizerinden belirlenebilmesidir.

Ikinci degisiklik, payin asgari itibari degeri {izerinde yapilan degi-
sikliktir. Degisiklikle payin asgari itibari degerinin sifirdan biiyiik olmasi
yeterli olacaktir.

Ugiincii degisiklik ise, kayitli sermaye sistemine iliskin hiikiimle-
rin kaldirilmasidir. Bunun yerine, yonetim kurulunun sirket sermayesinin
belirli bir aralikta hem artirabildigi hem de azaltabildigi yeni bir sistem
onerilmektedir.
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ZUSAMMENFASSUNG

In dieser Studie werden drei ausgewidhlte Abdnderungen, die im
schweizerische Aktienrecht gemacht werden, untersucht.

Die erste Anderung dieser Abinderungen ist die Mdglichkeit, das
Kapital mit einer ausldndische Wahrung zu bestimmen.

Die zweite Anderung ist die Abinderung im Nennwert der
Aktien. Mit dieser Anderung wird es geniigen fiir den Nennwert der
Aktien, um grosser als Null zu sein.

Die letzte Anderung ist die Authebung der Bestimmungen iiber
das eingetragene Kapital. Statt dessen wird ein System, in dem der
Verwaltungsrat das Kapital sowohl erhdhen als auch herabsetzen kann,
empfohlen.

Schliisselworter: die Aktienrechtsrevision in der Schweiz, der
Mindestnennwert der Aktien, das Kapital auf eine ausldndische
Wiéihrung, die Kapitalerhohung, die Kapitalherabsetzung



Isvigre Anonim Sirketler Hukuku Revizyon Tasarisimin Sirket Sermayesi ve ... 57

I. GIRIS

Isvigre’de sirketler hukukunda gergeklestirilmek istenen reforma
iligkin stiregte 23 Kasim 2016 tarihinde yeni bir sathaya gec¢ilmistir. Re-
form kapsaminda anonim sirketler hukukunda bir¢cok degisiklik planlan-
maktadir. Bu ¢aligmada esas sermaye ve paylarla ilgili secilen ii¢ baslik
incelenecektir:

Paylarin 1 Rappen olan en az itibari degerinin daha da diistirtile-
bilmesi imkani getirilmektedir. Ancak asgari itibari degeri sifirdan biiyiik
olmaldir.

Sirketin esas sermayesinin belirlenmesinde yabanci bir para biri-
mi de kullanilabilecektir. Se¢ilen para biriminin sirket faaliyetleri agism-
dan 6nem arz etmesi gerekmektedir. Se¢ilen para birimi daha sonra Isvig-
re Franki ya da bir bagka para birimi olarak degistirilebilir. Yabanci para
birimleri arasinda da degisiklik miimkiin olacaktir.

Sirket sermayesinin degistirilmesinde yonetim kurulunun hareket
alan1 genisletilmektedir. Artik, genel kurulun yetkilendirmesiyle yonetim
kurulu, kayitl sermaye sistemindeki gibi sadece sermayeyi artirma yetki-
sine sahip olmayacaktir. Bunun disinda sermayenin azaltilmas: da yone-
tim kurulunun yetkileri arasinda olacaktir. Yonetim kurulu bu yetkisini
belirli bir bant araliginda kullanacaktir.

II. ASGARI ESAS SERMAYENIN YABANCI PARA BiRi-
Mi UZERINDEN BELIiRLENEBILMESI

A. Isvicre Bor¢lar Kanunu’na Gore Mevcut Diizenleme

Paylarin itibari degerinin Isvigre Franki iizerinden ifade edilmesi
gerekirl. OR Art. 621 hiikkmiine gore; anonim sirket esas sermayesi en az
100.000 Frank tutarinda olmalidir. Bundan ¢ikan sonug, ticaret siciline
yapilacak tescilin de bu sekilde olmasi gerektigi, yani Frank iizerinden
tescilin zorunlu oldugudurz.Ancak, mevcut hukuki durum tlizerinde degi-

Peter Bockli, Schweizer Aktienrecht, 4. Auflage, Ziirich-Basel-Genf 2009, §4 N.
4;BSK OR II — Baudenbacher, Art. 622 N. 28.
Botschaft 2016, BBI 2017, s. 429.
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siklige gidilerek yabanci bir para biriminin de kullanilabilmesi imkani
getirilmektedir:

B. Revizyon Tasarisina Gore eOR Art. 621 Diizenlemesi

Isvigre Hukuku’nda denetime iliskin hukuk kurallar1 ile anonim
sirket hukukuna iligkin kurallar arasinda belirli bir iliskiyi ve kosutlugu
saglamak, asagida deginilecek Ozellikteki yabanci para biriminin kulla-
nimina izin verilmesi yoniindeki diizenlemenin arkasinda yatan gerekce-
dir’. Zira halihazirda, defter tutma ve denetim konularinda zaten yabanci
bir para biriminin kullanilmasi miimkiindiir”.

Hiikmiin gerekgesindes, yabanci para biriminin kullanimi1 konu-
sundaki yenilik yaninda, 6zsermaye ve 6zellikle sermayenin korunmasina
yonelik hiikiimler {lilke parasma gore diizenlenmis oldugundan sirketler
hukukuna iligkin meselelerin degerlendirilmesinde halen Frank’in 6nemli
oldugu belirtilmistir. Bununla beraber, yabanci bir para biriminin tercih
edilmesi, sirketlere kar dagitimi ya da borca batikligin tespiti gibi husus-
larda secilen yabanci para birimi iizerinden degerlendirme yapilabilmesi
imkanini saglar6.

Getirilmek istenen yasal diizenlemenin ayrmntilarina inmek gere-
kirse; eOR Art. 621 hiikmii {i¢ fikradan olusmaktad1r7. Hiikmiin ilk fikra-
st meveut diizenlemenin tekraridir (asgari sermaye tutarmm 100.000 Is-
vigre Franki olmasi zorunlulugu).

Mevcut diizenlemeye ilave olarak getirilen ikinci fikraya gore sir-
ket sermayesi; sirket faaliyetlerine gore yapilacak degerlendirme sonucu
belirlenecek bir yabanci para birimi lizerinden de tespit edilebilir® (f. 2,c.

} Botschaft 2016, BBI 2017, s. 430; ayn1 yonde bkz. Karin Poggio/Florian Zihler,
.Entwurf zur Revision des Aktienrechts als dritter Meilenstein®, EF 1/17, s. 93.
Poggio/Zihler, s. 93.

Botschaft 2016, BBI 2017, s. 430.

Botschaft 2016, BBI 2017, s. 480.

BBI 2017, s. 684.

Defter tutma ve denetim ile ilgili hukuk kurallar1 da bu nitelikteki bir yabanci para
birimi kullanilmasini miimkiin kilmaktadir (Botschaft 2016, BBI 2017, s. 428).
Gerekgede yer verilen OR Art. 957a/4 hikkmiine gore defterler Frank ya da sirket

© N o W A
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1). Belirlenecek tutar sirketin kurulusu aninda 100.000 Frank tutarmna
karsilik gelmelidir9 (f. 2, c. 2). Eger sirketin esas sermayesi yabanci bir
para birimi ilizerinden tespit edilmisse; sirketin muhasebe ve defterleri bu
para birimi ilizerinden tutulmali ve denetimi de bu para birimi iizerinden
gerg:eklestirilmelidir]0 (f. 2, c.3).

Yabanci bir para biriminin sirketin sermayesini ifade eder sekilde
kullanilmasi i¢in gerekli sartlar sunlardlrl L

- Tercih edilecek yabanci para biriminin sirket faaliyetleri i¢in
Oonemli olmasi,

- Sirketin defter tutma faaliyeti ve denetiminin de ayni para birimi
iizerinden gercgeklesiyor olmasi,

- Secilen yabanci para biriminin Frank olarak karsiligmin, sirketin
kurulusu aninda, 100.000 Frank tutarma karsilik gelmesi (dolayisiyla,
secilen para birimi Isvigre Franki’na gevrilebiliyor olmahdlrlz)

Ozetle bu konuda, hi¢bir kosula bagli olmaksizin, tamamen ser-
bestce bir segimden bahsedilemez". Hiikmiin gerekgesinde sirketin ku-
ruldugu anda asgari sermaye sartinin saglanmasi gerektigi belirtilerek,
anilan sartlarin hepsinin bir arada saglanmasi gerektigi ifade edilmistirm.

VeOR Art. 621/2 hiikmiinde esas sermayeyi ifade eden yabanci
para biriminin sirketin ticaret siciline tescili aninda 100.000 Frank tuta-
rma karsilik gelmesi gerektigi yoniindeki diizenleme, tasarinin goriise
acildig1 siirecte elestirilmistirls. Nagel-Jungo/Meyer elestirilerinde, ya-
banci1 para biriminin Frank’a ¢evrilmesi sirasinda esas alinacak kur konu-

faaliyetleri i¢in 6nemli olan yabanci bir para birimi iizerinden tutulabilir. Ayni1 ka-
bul OR Art. 958d/3 hiikkmiinde denetim igin tekrarlanmustir.

Kullanilacak para biriminin Frank’a doniistiiriilebilir nitelikte olmasi aranmistir
(Botschaft 2016, BB1 2017, s. 428).

OR Art. 958d/3 hiikmiine gore; sirketin denetimi islemlerinde para birimi olarak
Frank kullanilmiyorsa; degerler ilaveten Frank olarak da ifade edilmelidir. Kulla-
nilan déviz kuru bildirilmeli ve gereginde agiklanmalidir.

Botschaft 2016, BBI 2017, s. 481; Poggio/Zihler, s. 93.

Peter Bockli, ,Fine Bliitenlese der Neuerungen im Vorentwurf zur
Aktienrechtsrevision®, GesKR 2015, s. 2; Gnos/Hohler, s. 36.

Bockli, Aktienrechtsrevision, s. 2.

Botschaft 2016, BBI 2017, s. 481.

S6z konusu elestiri ve Oneri i¢in bkz. Gabriela Nagel-Jungo/Dieter Meyer,
,Vernehmlassung zur Aktienrechtsrevision®, 5 Mérz 2015, s. 1-3.
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sunda tasarida bir belirsizlik bulundugunu belirtmislerdir. Yazarlara gore;
bilanco i¢in esas alinacak kur belirli degildir ve olas1 kur farklarinin var-
liginda ne yapilacagi da taslaktan anlagilmamaktadir ve bu konuda ticaret
siciline tescil an1 ile ilgili bir belirleme yapilmis ancak sonrasi i¢in bir
sart Ongoriilmemistir. Yazarlar konuyu su 6rnekle somutlastirmaktadirlar:
1970 yilinda bir sirket 25.000 USD esas sermaye ile kurulmustur. Kuru-
lus sirasinda 1 Dolar = 4.35 Isvigre Frank’1 etmekte ve bu da 108.750
Frank esas sermayeye karsilik gelmektedir. Bugiinkii (Mart 2015) kur ise
0.93’tiir ve bu da 23.250 Frank esas sermaye demektir'®. Bu noktada ya-
zarlara gore; OR Art. 725 hiikmiiniin'’ ihlali tehlikesi bulunmaktadir.
Burada esas sermaye ile ilgili bir sorun goriinmedigi i¢in yonetim kuru-
lunun herhangi bir tedbir alma yiikiimliiliigli bulunmamaktadir. Yazarlar
25.000 Dolar esas sermayeli sirket i¢in verilmis aymi ornekten devam
ederek; 100.000 Dolar 6zsermayeli bu sirkette, 62.500 Dolar tutarinda
dagitilmamis karm bulundugu varsayiminda, sirketin toplam 6zsermayesi
93.000 Frank tutmasina ragmen bunun dagitilabilecegini belirtmislerdir.

Bu elestirilere karsilik yazarlarin 6nerisi su olmusturlgz Yapilacak
diizenleme ile, Frank {izerinden belirlenmis asgari sermaye tutari kuralina
her bilango giinii i¢in uyulmalidir. Yabanci para birimi {izerinden belir-
lenmis olan esas sermaye tutari, bilango giinii giincel kur {izerinden Isvig-
re Franki’na cevrilir. Yapilacak ¢evrim sonucunda asgari sermaye tutari
altma diistildiigii goriiliirse yonetim kurulu, son yillik bilangonun onay-
lanmasmin giindemde oldugu en yakin genel kurul toplantisina tekrar
asgari sermaye tutarma yiikselmek i¢in sermaye artirim tedbirlerini sun-
malidir. Sermayenin eski haline getirilmesi, pay sahiplerine yapilacak
herhangi bir temettii dagitimindan 6nce ger¢eklesmelidir.

Bockli de secilen yabanci para biriminin deger kaybetmesi olasili-
gna alacaklilarin korunmasi baglaminda yaklasmakta ve s6z konusu para
biriminin her deger kaybedisinde alacaklilarin korunmasi prensibinin

Kurdaki dalgalanmalarin asgari sermaye tutarmin altina diismeye yol acabilecegi
yoniindeki diger bir tespit i¢in bkz. vonderCrone/Angstmann, s. 4.

Hiikiimde, sermayenin kaybi ve borca batiklik durumunda yonetim kurulunun
gorevleri ve almacak tedbirler diizenlenmektedir.

Nagel-Jungo/ Meyer, s. 2.
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zayifladigini ifade etmektedir'’. Ontasari ile tasari arasindaki sermayenin
karsiligmin olup olmadigr hususunun tespiti konusundaki farklilik;
Ontasarida ticaret siciline tescil aninin esas alinmasi; buna karsilik tasari-
da sirketin kurulus aninin esas almmasidir™.

Hiikmiin zgiincii fikrasina gore; genel kurul hesap yilinin basin-
da®' esas sermayesinin kendisi tizerinden ifade edildigi para birimini de-
gistirmeye yetkilidir22 (f. 3, c. 1). Para biriminde degisiklige gidildiginde
yonetim kurulu esas s6zlesmenin mevcut duruma uyarlanmasi i¢in gerek-
li iglemleri gerceklestirir (f. 3, c. 2). Bu uyarlamada, hiikkmiin ikinci fikra-
sinda dngoriilen sartlarin yerine getirildigi tespit edilir. Ayrica uygulanan
doviz kuru da saptanir (f. 3, c. 3). Bu saptama resmi belgeler vasitasiyla
yap111r23. Boylece gerekli olan aleniyet saglanir ve ticaret sicili memurlu-
gunun da sermayenin karsiliginin bulunup bulunmadigi hususunda dene-
tim yapmasi kolaylagmis olur’.

Para birimi degisikligi, Isvi¢re Franki’ndan bir baska para birimi-
ne ya da bir baska para biriminden Isvicre Franki’na doniis seklinde ger-
g:eklesebilirzs. Isvigre Franki disinda para birimleri arasinda da -6rnegin
Amerikan Dolar1 ve Euro- gecis miimkiindiir*®.

eOR 621/3 hiikmiinde, degisikligi yapma konusunda yetkili sirket
organi olarak genel kurul gosterilmistir. Genel kurul kararinda para biri-
mi degisikliginin ne zamandan itibaren gecerli olacagi anlas11ma11d1r27.

Genel kurulun bu hususta karar almasini saglamak i¢in yonetim
kurulu, devredilemez ve vazgegilemez yetkilerinden otiirii, genel kurul-
dan talepte bulunur®®. Esas sdzlesmenin degistirilmesi gerektiginden,

Bockli, Aktienrechtsrevision, s. 2.

Sirketin kurulus ani1 i¢in bkz. OR Art. 629/1.

Devam eden bir hesap yili icerisinde bu sekilde bir para birimi degisikligine gidi-
lemeyecegi yoniinde bkz. Gnos/Hohler, s. 38.

Para birimindeki degisikligin ortiilii bir sermaye artirimi ya da azaltimi sonucunu
dogurmamasi gerektigi yoniinde bkz. Poggio/Zihler, s. 94; Botschaft 2016, BBI
2017, s. 483.

Poggio/Zihler, s. 93.

Poggio/Zihler, s. 93, 94.

Gnos/Hohler, s. 37; Botschaft 2016, BB1 2017, s. 482.

Gnos/Hohler, s. 37; Botschaft 2016, BB1 2017, s. 482.

Gnos/Hohler, s. 37, 38.

Gnos/Hohler, s. 37; ayn1 yonde bkz. Botschaft 2016, BBl 2017, s. 482.

20
21

22

23
24
25
26
27
28
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zaten yonetim kurulu da bu islemi genel kurul olmaksizin yapamazzg.
Genel kurulun bu konuda alacagi karar, eOR Art. 704 hiikkmiine gore ni-
telikli cogunluk ile alinir’’. Nitelikli cogunlugun aranmasinda amag sir-
ketin pay sahiplerini korumaktir’".

Odemelerin farkl bir para birimi iizerinden yapilmasi:Tasarinin
633. maddesinin son fikrasinda, pay taahhiidiinden dogan borcun 6den-
mesinde esas sermayenin belirlenmesinde kullanilan para birimi {izerin-
den yapilan 6demelerin de gegerli oldugu ve ayrica, esas sermayenin be-
lirlendigi para birimine doniistiiriilebilen diger para birimleri iizerinden
yapilan ddemelerin de bu sekilde gegerli oldugu belirtilmektedir. eOR
Art. 633/3 diizenlemesiyle Isvigre Hukuku uygulamasinda mevcut olan
ve Isvigre Franki iizerinden belirlenen esas sermayenin taahhiit edilme-
sinden dogan borcun bu para birimine cevrilebilir bir diger para birimi
iizerinden ifa edilebilmesine yonelik somut uygulama kanunlagtirilmak-
tadir”.

III. PAYIN EN AZ iTiBARI DEGERININ DEGISTIRIL-
MESI

A. Isvicre Bor¢lar Kanunu’na Gére Paylarin Asgari itibari
Degeri

Her payin, hisse senedi iizerinde yazili olan ve esas sozlesme ile
tespit edilmis bir itibari degeri bulunur’’. Bir anonim sirkette farkli itiba-
ri degere sahip paylar da bulunabilir’*. Paylarin itibari degerinin bulun-
masi, ortaklik haklarinin kapsam ve ¢ergevesinin belirlenmesine yardime1
olur™. Isvigre Hukuku’nda paylarin itibari degeri i¢in altina diisiilemeye-
cek asgari bir tutar Ongoriilmiis; ancak, sirket faaliyetlerinin olumlu seyir

» Gnos/Hohler, s. 37.

30 Gnos/Hohler, s. 37.

' Botschaft 2016, BBI 2017, s. 482.

> Urs P. Gnos/Dominik Hohler, Gesellschaftsrecht - Entwicklungen 2015, 2016, s.
36.

* BSK OR II — Baudenbacher, Art. 622 N. 28.

** BSK OR II — Baudenbacher, Art. 622 N. 28.

** BSK OR II — Baudenbacher, Art. 622 N. 31.
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izlemesi sebebiyle paylarin ger¢ek degeri pek ¢ok kez s6z konusu itibari
degerin tlizerine glkmlstlr36.

Isvigre Anonim Sirketler Hukuku’nda paylarin asgari itibari dege-
ri 19. yiizyildan beri bir¢ok defa degistirilmis ve dﬁsﬁrﬁlmﬁstﬁr”. OR
Art. 622/4 hilkmiine gore, paymn asgari itibari degeri en az 1
Rappen38’dir.

Paymn en az asgari tutarmin 1 Rappen olarak belirlenmesinin,
onun tekrar boliinmesini engelledigi; 1936 yilinda belirlenmis olan 100
Franklik tutarin da ytiksek oldugu ve bunun paylarin alim-satimini olum-
suz etkiledigi belirtilmektedir’”.Ozellikle, biyiik halka agik anonim sir-
ketlerin paylar1 borsada yiiksek itibari degerlere erigsmis ve bu da borsa
ticaretini oldukc¢a zorlastlrmlstlr40. Bundan dolay1 s6z konusu asgari iti-
bari tutar 1991 revizyonunda 10 Frank’a indirilmis ve ardindan 2001
yilinda da bu tutar 1 Rappen olarak tutulmustur®'. Revizyon tasarisinda
bu tutar daha da diisiiriilmektedir:

B. Revizyon Tasarisina Gore Paylarin Asgari Itibari Degeri

Isvigre Borg¢lar Kanunu Revizyon Tasaris’'nm (eOR) Art. 621
hiikmiine gére42; anonim sirketin asgari sermayesi 100.000 Frank’tur™.

% Botschaft 2016, BBl 2017, s. 431; ayn1 yonde bkz. Poggio/Zihler, s. 94.

7 Peter V. Kunz, ,»Geplante Neuerungen bei einigen Generalien der aktuellen
Aktienrechtsrevision - Kurzbeitrag zu ausgewdhlten Neuerungsvorschlagen bei
Art. 620 - Art. 636 E-OR und bei Art. 1 - Art. 5 Ubest E-OR*, GesKR 2008, s. 10.
Isvigre para birimi bakimindan , kurus“un karsihigi, 1 Rappen = 0,01 Frank, 100
Rappen = 1 Frank; Paym kanun tarafindan belirlenmis asgari itibari degerinin al-
tinda bir degeri itibari deger olarak belirlemis bir anonim sirket sézlesmesinin tes-
cil edilemeyecegi; her nasilsa tescilin gergeklesmis oldugu durumlarda da OR Art.
643/3 hitkmiine gore sirketin kurulusundaki eksikliklerden dolayr feshinin talep
edilebilecegi yoniinde bkz. BSK OR II — Baudenbacher, Art. 622 N. 30.

* Botschaft 2016, BBI 2017, s. 431.

“" BSK OR II - Baudenbacher, Art. 622 N. 29.

‘' Botschaft 2016, BBI 2017, s. 431.

BBI 2017, s. 684.

Revizyon tasarisinda ayrica sirketin esas sermayesinin yabanci bir para birimi
iizerinden de belirlenebilecegi ve sirketin kurulusu aninda tespit edilmis olan ya-
banci para biriminin 100.000 Frank’1 karsilamasi gerektigi belirtilmektedir (¢OR
Art. 621/2).

38

42
43
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Bu asgari sermaye tutarini olusturmak tizere, eOR Art. 622/4 hiikkmii uya-
rinca paylarin asgari itibari degeri “sifirdan biiyiik” olmalidir. Diizenle-
menin gerekcesi, asgari itibari degeri 1 Rappen olarak belirlenmis payla-
rin dahi tekrar boliinmeye ya da itibari degerin azaltilmasima ihtiyag gos-
terebilmesi olarak isaret edilmektedir*.

Bir paym itibari degerinin bulunmasi, bunun her durum i¢in ge-
cerli ve higbir zaman degismeyen bir deger oldugu anlamina gelmez45.
Sirketin kurulusunda tespit edilmis olan pay itibari degerinin degistiril-
mesi i¢cin, genel kurulun esas s6zlesmeyi degistirmesi gerekir46. Sirketin
esas sermayesinin degistirilmeden paylarim itibari degerinin degistirilme-
si ya paylarm boliinmesini ya da birlestirilmesini gerektirir47. OR Art.
623’e gore, bu konuda genel kurul yetkilidir.Pay sahiplerinin, paylarin
birlestirilmesi durumunda oldugunun aksine (OR Art. 623/2); paylarin
boliinerek itibari degerlerinin distliriilmesi durumunda bu isleme engel
olma imkanlar1 yoktur48.

Paylarin itibari degerindeki bir azaltma bir sermaye azaltimi ya da
paylarmm boliinmesi anlamina gelebilir49. Yeni diizenlemeyle paylarmn
strsiz olarak ve itibari degeri sifirdan biiyiik olmak iizere (0,1; 0,01;
0,001 gibi) parcalara boliinebilecegi ifade edilmistir’’. Paylarin itibari
degerlerinin bu sekilde boliinmesi ve azaltilmas, itibari degerden yoksun

44
45
46
47
48
49
50

Botschaft 2016, BBI1 2017, s. 431.

BSK OR II — Baudenbacher, Art. 622 N. 33.

Bockli, Schweizer Aktienrecht,§4 N. 12.

Bockli, Schweizer Aktienrecht,§4 N.13.

Bockli, Schweizer Aktienrecht,§4 N. 13a.

BSK OR II — Baudenbacher, Art. 622 N. 33.

Botschaft 2016, BBI 2017, s. 431; Paylarmn itibari degerinin bu bigimde belir-
lenmesi 2007 revizyon tasarisi sirasinda da giindeme gelmistir ve sdz konusu dii-
zenlemeye gore paylarin itibari degeri sifirdan biiylik herhangi bir deger olabil-
mekteydi,Bockli, Schweizer Aktienrecht,§4 N. 33a; Rolandvon Biiren/Walter A.
Stoffel/Rolf H. Weber,Grundriss des Aktienrechts Mit Beriicksichtigung der
laufenden Revision, Zirich - Basel - Genf 2011, s. 28 N. 98a; Hans-Ueli
Vogt/Adrian Bieri/Ivo Zuberbiihler,Aktienrecht - Entwicklungen 2007, Bern —
2008, s. 87;Tasarinin gerekgesi incelendiginde, 2016 yilinda yayinlanan gerekce
ile ierik olarak ayni1 oldugu goriilmektedir. S6z konusu yasa 6nerisinin Isvicre
Hukuku uygulamasi ve bunun dogurdugu ihtiyaglarla yakin iligkili oldugu yo-
niinde bkz. Kunz, s. 9.
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paylarda oldugu gibi 6nemli bir esneklik saglamaktadlrﬂjtibari degerin
bu sekilde belirlenmesiyle paylarm istendigi zaman boliinme ya da itibari
degerlerinin azaltilmas1 imkan1 yaratilmis olmaktadir™’. Ayn1 zamanda
boylelikle paylarin alinma-satilma kabiliyeti yiikselmekte ve genis bir
pay sahipligi ¢evresine ulagsmak miimkiin olmaktadir™. Paylarmn itibari
degerinin diisiirtilmesiyle, yatirimcilar i¢in daha cazip olan kolay alinip
satilabilir paylar ortaya ¢ikmakta ve bu da likiditeyi artirmaktadir™. Ay-
rica, pay bedellerinin diisiik olmasi yatirimcilarin yatirimlarini gesitlen-
dirmesine de imkan tanimaktadir™.

Hiikmiin gerekcesinde itibari degerin bu sekilde tespit edilmesinin
yaratabilecegi bir olumsuzluga da temas edilmektedir56:Paylar icin pay
senetlerinin ¢ikarilmig bulundugu hallerde, paylarin itibari degerinin tek-
rar boliinmesi ya da itibari degerin disiiriilmesi durumunda senetlerin
degistirilmesi gerekmektedir.Ancak yine gerek¢ede, Isvicre Hukuku uy-
gulamasinda ¢ogunlukla pay senedi ihraci yapilmamakta oldugu ve soz
konusu dezavantajin da ¢ok sinirli hallerde goriilebilecegi belirtilmistir.

Iv. SINIRLI  ESNEK SERMAYE SISTEMI®’
(KAPITALBAND)

A. Isvicre Bor¢lar Kanunu’na Gore Sermayenin Artirilmasi-
Azaltilmasi

Sermaye artirimi OR Art. 650 vd. hiikiimlerinde diizenlenmekte-
dir. Sermaye artirimu ile ilgili OR Art. 650 hiikkmiine gore, sermaye arti-

' Botschaft 2016, BB1 2017, s. 431.

2 Peter Forstmoser/Marcel Kiichler, “Schweizer Aktienrecht 2020, EF 1-2/16, s.
92.

> BSK OR II — Baudenbacher, Art. 622 N. 29.

> Jirg Frick, Private Equity im Schweizer Recht, SSHW - Schweizer Schriften zum
Handels- und Wirtschaftsrecht Band/Nr. 272, Ziirich/St-Gall 2009, s. 283’te dn.
1151.

> Frick, s. 283’te dn. 1151.

" Botschaft 2016, BB1 2017, s. 431.

7 Terim i¢in bkz. Hayrettin Caglar, ,,Smirli Esnek Sermaye Sistemi“, GUHFD, Cilt
17,2013, Sayi: 1-2.
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rimima genel kurul karar verir ve bu karar yonetim kurulu tarafindan uy-
gulanir.

Kayith sermaye artirimi yontemi OR Art. 651 hiikmiinde diizen-
lenmektedir. Genel kurulun yonetim kurulunu bir esas sozlesme degisik-
ligi vasitasiyla en fazla iki yil i(;in58 yetkilendirdigi bu sermaye artirimi
tiirlinde, esas sozlesmede yonetim kurulunun sermayeyi artirabilecegi
tutar yer alir. Bu sekilde artirilabilecek miktar, mevcut sermayenin yari-
sin1 agamaz. OR Art. 651a hilkmii ise, bu sermaye artirim tiiriinde esas
sO0zlesmenin uyarlanmasiyla ilgilidir.

OR Art. 732-735 arasindaki hiikiimler de esas sermayenin azal-
tilmasini konu almaktadir.

B. Revizyon Tasarisina Gére Durum

Anonim sirketler hukukunda sabit ve belirli bir esas sermaye ol-
dukca 6nemlidir ve bu sermayenin olusturulmasi, korunmasi ve miktari-
nin degistirilmesiyle ilgili oldukc¢a ayrintili hiikiimler meveuttur’ . Yasa
koyucu bundan dolayi, sermayenin degistirilmesi konusunda pay sahiple-
rinin (ve dolayisiyla genel kurulun) yetkili olmasmni uygun bulmustur®.
Fakat burada, Forstmoser/Kiichler’in deyisiyle®', sirketin ihtiya¢c duydu-
gu sermayenin saglanmasi konusundaki yetkiler bakimindan bir ¢eliski
mevcuttur ve bu ¢eliski de yonetim kurulunun tek basina, sirketin ihtiyag
duydugu borglarin (Fremdkapital) saglanmasi bakimindan yetkili olmast;
buna karsilik genel kurulun da esas sermaye miktarmi degistirebilmesi ve
sirket kar1 lizerinden tasarruf etmek suretiyle sirketin finansmaninda sz
sahibi olmasindan kaynaklanmaktad1r62. Isvigre Hukuku’nda, bu ikilemin
yumusatilmast amaciyla oncelikle kayitli sermaye artirimi yontemi geti-
rilmis ve yonetim kurulunun da sirketin sermaye artirimlarinda s6z sahibi

58
59

Bu yetki TTK m. 460 hiikmiine gore en gok 5 yil i¢in verilir.

Peter Forstmoser/Marcel Kiichler, ,,Die Aktienrechtsreform vor der letzten
Etappe? Teil I, SJZ 113/2017, s. 80.

Forstmoser/Kiichler, Aktienrechtsreform, s. 80.

Forstmoser/Kiichler, Aktienrechtsreform, s. 80.

Forstmoser/Kiichler, Aktienrechtsreform, s. 80; Esnek bir sermaye sisteminin
zaman ve para yoniinden tasarruf saglayacagi yoniinde bkz. Caglar, s. 354.

60
61
62
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olmas1 saglanmis; ardindan da yonetim kurulunun hem sermaye artirimi
hem de azaltim1 yetkilerine sahip olabildigi bir sistem diisiiniilmiistiir® .
Sermayenin artirilmasi ve azaltilmasiyla ilgili getirilen bu yeni dii-

zenlemeler ile hem sirketler i¢in 6nemli bir esneklik saglanmak isten-
mekte; hem de konu daha acik hiikiimlerle diizenlenerek hukuki giivenlik
ilkesinin uygulanmasi amag:lanmaktad1r64. Tasarida sermayenin artirilma-
s1 ve azaltilmasi birlikte ele alinmis ve e¢OR Art. 650 vd. maddelerinde
diizenlenmektedir. Boylece, mevcut haliyle belirsizlikler ve eksiklikler
iceren sermayenin azaltilmasi konusu, diger sermaye miktar1 degisiklik-
leriyle birlikte bir biitiin olarak ele alimmis ve bu suretle mevcut diizen-
lemede var olan eksiklikler giderilmek istenmistir”.

eOR Art. 650 hiikkmii, sermaye artirimlarinda genel kurul kararini
diizenlemektedir. Mevcut diizenlemede kayith sermaye artirimi yontemi-
ni igeren eOR Art. 651 ve 651a hiikiimleri kaldirilmaktadir®. Ciinki,
getirilen sistem kayith sermaye sistemi yerine diisiiniilmektedir®’. Zaten,
belirli bir bant araliginda yonetim kurulu tarafindan sermayenin artirilip
azaltilabilmesi imkéani yaninda; ayrica bir kayith sermaye sistemine de
ihtiyac olmaz®.

eOR Art. 653s ve Art. 653w hiikiimleri arasinda ise, esas sozles-
mede yer alacak bir yetkiye istinaden yonetim kurulunun belirli bir bant
genisliginde (Kapitalband) esas sermayeyi degistirmesi diizenlenmekte-

% Forstmoser/Kiichler, Aktienrechtsreform, s. 80; ayni yonde bkz. Hans Caspar

vonderCrone/Luca Angstmann, ,Kernfragen der Aktienrechtsrevision®, SZW
2017,s.7, 8.

Poggio/Zihler, s. 94.

Poggio/Zihler, s. 95.

Poggio/Zihler, s. 95; Gnos/Hohler, s. 43.

Poggio/Zihler, s. 95; ayn1 yonde bkz. Peter Voser, ,Notarielle Pflichten bei
gesellschaftsrechtlichen / 10. - 12.%, Gesellschaftsrecht und Notar - La société au
fil du temps Beitrdge der Weiterbildungsseminare der Stiftung Schweizerisches
Notariat vom 1. September 2015 in Ziirich und vom 8. September 2015 in
Lausanne / Contributions des séminaires de formation continue organisés par la
Fondation Notariat Suisse le ler septembre 2015 a Zurich et le 8 septembre 2015 a
Lausanne, 2016, s. 167; Gnos/Hohler, s. 43; Ayni tespit 2007 revizyon tasarisi
i¢in de gegerlidir (Jean Nicholas Druey/Eva Druey Just/Lukas Glanzmann,
Gesellschafts- und Handelsrecht Begriindet von Theo Guhl, 2015, §9 N. 75, ayrica
bkz. §9 N. 81 vd.).

Botschaft 2016, BBI 2017, s. 435.

64
65
66
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dir. Bu sistem, yonetim kurulunun sadece sermaye artirimi yapabildigi
kayitl sermaye sistemi yerine diisliniilmiis ve sistem artirim yaninda
sermaye azaltimi ya da sarth sermaye artirimi gibi ihtimalleri de igermek-
tedir”. Esas sozlesmede taninmis bant araliginda (yonetim kurulu tara-
findan) yapilacak sermaye artirimi sarth sermaye artirimi bi¢iminde ger-
ceklesirse, her iki kuruma ait kurallar birlikte uygulan1r70.

eOR Art. 653s hilkkmiine gore; esas sdzlesme yonetim kurulunu en
ok 5 yillik bir siire i¢in’', belirli bir bant genisliginde esas sermayeyi
degistirmek hususunda yetkilendirebilir (f.1, c. 1).1lgili genel kurul karar1
ticaret siciline tescil edilir’>. Siire genel kurul karariyla baslar73. Bu siire,
genel kurul tarafindan uzatilabilir’*. Genel kurul tarafindan daha kisa bir
siire de ongoriilebilir ve genel kurul diledigi zaman bu yetkiyi geri alabi-
lit”. Gericke ye gére76, her ne kadar kayitl sermayedeki iki yillik siire
(OR Art. 651) gz Onilinde tutuldugunda, buradaki 5 yillik siire bir ilerle-
me sayilirsa da; yine de burada bir siirenin belirlenmesi getirilen diizen-
lemenin ruhu ile uyusmamaktadir. Yazara gére”; sermayenin bir bant
genisliginde degistirilmesi, kayitli sermaye artiriminda oldugu gibi sade-
ce bir sermaye artirim yontemi degildir ve bunun aksine sirketin yapisina
iligkin bir 6gedir. Yazar, anonim sirketin yapisal 6gelerinden olan —esas
sermaye gibi- diger unsurlarda oldugu gibi burada da higbir siirenin bu-
lunmamasini; alacaklilar ve pay sahipleri acisindan daha seffaf, daha
tutarli ve hukuki agidan daha giivenli bulmaktadir’®.

Esas sozlesmede, yonetim kurulunun hangi smirlar iginde esas
s0zlesmeyi artirip azaltabilecegi tayin edilir (eOR Art. 653s, f. 1, c. 2).

% Hasan Pulash, Sirketler Hukuku Serhi, Cilt 11, 2. Basi, Ankara 2015, §49 N. 14.

70 Gnos/Hohler, s. 48.

2007 yil1 tasarisinda bu siire ii¢ yil idi [Dieter Gericke, “Das Kapitalband - (E Art.
653s - 653x OR)“, GesKR 2008, s. 39].

> Botschaft 2016, BBI 2017, s. 435.

7 Botschaft 2016, BBI 2017, 5. 514.

74 Gnos/Hohler, s. 48.

> Forstmoser/Kiichler, Aktienrechtsreform, s. 80.

" Gericke, Aktienrechtsreform und Private Equity, s. 118.

77" Gericke, Aktienrechtsreform und Private Equity, s. 119.

" Gericke, Aktienrechtsreform und Private Equity, s. 119; Aym yonde bkz.
Gericke, Vorentwurf 2014, s. 111.
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Yonetim kurulunun esas sermayeyi degistirebilecegi iist sinir, ti-
caret siciline tescil edilmis olan esas sermayeyi en fazla % 50 oraninda
asabilir (eOR Art. 653s, f. 2, c. 1). Bu konudaki alt sinir ise, yine ticaret
siciline tescil edilmis esas sermayenin en fazla % 50 oraninda altina dii-
sebilir (eOR Art. 653s, f. 2, c. 2). Ongériilen alt smir, mevcut hukuk ba-
kimindan, ticaret siciline tescil edilmis olan esas sermayenin fonksiyonu-
nu iistlenmektedir””. Sermayenin azaltilmasiyla beraber, ayni zamanda
tekrar artirilmasi durumunda (Harmonika) bu tutarm altina inmek miim-
kiindiir®. Her surette, sermaye azaltimi isleminde asgari sermaye tutarina
dikkat edilmelidir®'.

Esas sozlesmede yonetim kurulunun yetkisi sinirlandirilabilir
(eOR Art. 653s, f. 3, c. 1). Ozellikle esas s6zlesme ile yonetim kurulunun
esas sermayeyi sadece artirabilecegi ya da sadece azaltabilece§i dngorii-
lebilir (eOR Art. 653s, f. 3, c. 2). Eger yonetim kurulu sadece sermayenin
artirilmasiyla yetkilendirilirse, bu durumda yontem, halihazirdaki uygu-
lama i¢in s6z konusu olan kayith sermaye artirimina benzer™. Eger sade-
ce sermaye azaltimi ile yetkilendirme s6z konusu olursa, mevcut hukuk
bakimindan taninmayan kayitli sermaye azaltimi s6z konusu olur®. Y&-
netim kurulunun yetkilendirilmesinde yetkinin kullanimi bazi gérevlerin
yerine getirilmesine ya da bazi kosullarin gerceklesmesine baglanabilir84.
Buna gore, yonetim kurulunun yetkilendirilmesinde higbir smirin séz
konusu olmadigi, adeta agik ¢ek niteliginde bir genel kurul karar1 alina-
maz".

Yonetim kurulunun esas sdzlesme ile sermayenin azaltilmasi ko-
nusunda yetkilendirilmesi, sadece, sirket yillik hesabin siirlt denetimin-
den vazgecmemisse miimkiindiir™® (eOR Art. 653s, f. 4).Denetimin sart
kosulmasiyla sirket alacaklilarmin korunmasi amaglanmaktadlr87.

7 Botschaft 2016, BBI 2017, s. 435.

" Botschaft 2016, BB1 2017, s. 513.

' Botschaft 2016, BB1 2017, s. 513.

%2 Botschaft 2016, BBI 2017, s. 435.

% Botschaft 2016, BBI 2017, s. 435.

84 vonderCrone/Angstmann, s. 8; Gnos/Hohler, s. 48.

5 vonderCrone/Angstmann, s. 8.

% Sirket hesaplarmm “smirli denetimi”® OR Art. 727a hiikmiinde diizenlenmektedir.
Hiikme gore, olagan denetim igin gerekli sartlar yoksa, sirket yillik hesabini bir
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eOR Art. 653t hiikkmii, konu ile ilgili esas s6zlesmesel dayanaklar1
belirlemektedir. Buna gore; eger 653s maddesi uygulanacaksa esas soz-
lesmede asagidaki konular hakkinda malumat vermelidir (eOR Art. 653t,
f.1):

- Esas sermayenin degistirilebilecegi alt ve {ist sinirlar

- Yonetim kurulunun esas sermayenin degistirilmesi konusunda
yetkilendirildigi zaman diliminin bitim tarihi

- Yetkilendirmenin sinirlari, yiikiimliiliik ve sartlar1.

- Paylarim ya da katilma intifa senetlerinin sayisi, tiirii ve itibari
degerleri ayrica, paylara ya da katilma intifa senetlerine ait riichan hakla-
rL.

- Ozel menfaatlerin igerigi ve degeri, ayrica 6zel menfaatlerden
yararlanan kisilerin isimleri.

- Nama yazili paylarin devirlerine iliskin sinirlamalar.

- Yeni pay alma hakkimin smirlandirilmasi ya da kaldirilmasi; yo-
netim kurulunun bu hakk: sinirlandirmasi ya da kaldirmasma yol acan
onemli sebepler, ayrica, kullanilmayan ya da kaldirilan yeni pay alma
haklarina iliskin tahsis.

- Bir s6zlesmeye dayanilarak iktisap edilmis yeni pay alma hakla-
rinin kullanilmasina iligkin sartlar.

- Yonetim kurulunun esas sermayeyi sartli olarak artirma konu-
sunda yetkilendirilmesi ve OR Art. 653b hiikmiine g('jre88 verilmesi ge-
rekli malumat.

- Yonetim kurulunun katilma intifa senetleri i¢in uygun bir ser-
maye yaratmasi konusunda yetkilendirilmesi.

denetim kurulu vasitasiyla sinirli olarak denetletmelidir. Hiikkmiin ikinci fikrasina
gore, tiim pay sahiplerini onayiyla bu denetimden vazgegilebilir. OR Art. 727
hiikmiinde ise olagan denetimin sartlar1 yer almaktadir. Buna gore halka agik olan
ve olmayan sirketler belirli sartlarla (6rn. 20.000.000 Frank tutarmnda bilango top-
lam1 bulunmas1) denetime tabi olmaktadir.

87 Gnos/Hohler, s. 47.

8 Tasariya gore so6z konusu hiikiim, sartli sermaye artirimimda sartli sermayenin
itibari degeri, mevcut pay sahiplerinin riichan haklarmimn kaldirilmasi ya da kisit-
lanmasi, degistirme ya da alim haklarinin kullanilma sekli ya da bu haklardan vaz-
gecilmesi gibi konularda esas sdzlesmede bilgiler olmasini gerektirmektedir.
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Hiikme gore; yonetim kurulunun sermayeyi degistirme konusunda
yetkilendirilmis oldugu siirenin sona ermesinin ardindan, yonetim kurulu
s0z konusu sermaye artirimi usuliine iliskin hiikiimleri esas sdzlesmeden
cikarir (eOR Art. 653, f. 2).

eOR Art. 653u hikkmii, esas sermayenin belirlenmis bant genisli-
ginde artirilip azaltilmasmi konu almaktadir. Hiikkme gore yonetim kuru-
lu, yetkilendirilmis oldugu cercevede esas sermayeyi artirabilir ya da
azaltabilir (¢OR Art. 653u, f. 1).

Yonetim kurulu esas sermayeyi artirmaya ya da azaltmaya karar
verirse, gerekli olan hiikiimleri de ¢ikarwr. Fakat bunun i¢in bahsedilen
hiikiimlerin yonetim kurulunu yetkilendiren genel kurul kararinda yer
almiyor olmasi1 gereklidir (eOR Art. 653u, f. 2).

Esas sermayenin her artirilmasindan ya da azaltilmasindan sonra
yonetim kurulu resmi bir belge ile gerekli tespitleri yapar ve esas sozles-
meyi de bu duruma uyarlar (¢OR Art. 653u, f. 3).

eOR Art. 653v hitkkmii, esas sermayenin bir genel kurul karar1 va-
sitasiyla artirilmasi1 ya da azaltilmasini konu almaktadir. Hilkme gore
genel kurul, yonetim kurulunun belirli bir bant genisligi icerisinde yapa-
cag1 sermaye degisiklikleri konusunda yetkilendirilmis oldugu siire iceri-
sinde; sermaye iizerinde artrma ya da azaltma yoniinde bir degisiklik
yaparsa, sartli sermaye sistemini uygularsa ya da sermayeye esas olan
para birimini degistirirsegg, sermayenin bir bant genisligi i¢erisinde degis-
tirilebilmesine yonelik esas sozlesme hiikmii diiger. Esas sozlesme de
yeni duruma uyarlanir.

eOR Art. 653w hikkmii ise, “Alacaklilarin Korunmasi1” kenar bas-
liklidir. Hitkme gore genel kurul, sermayenin degistirilebilecegi bant ge-
nigliginin alt smirni, ticaret siciline tescil edilmis olan esas sermayenin
altina sadece su durumlarda diisiirebilir (¢OR Art. 653w, f. 1):

- Sermayenin bir bant genisligi igerisinde degistirilebilmesi imka-
nia sirketin kurulusu miinasebetiyle izin verilmisse ya da

Tasar1 gergevesinde Isvigre Franki disindaki bir para biriminin de kullanilabilme
imkanimin getirilmesi hakkinda bkz. yuk.
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- Alacaklilar, OR Art. 653k hiikmiine gtjre90 alacaklarii bildirme
konusunda uyarilmiglarsa ve OR Art. 653m hiikmiine géregl bir denetim
gerceklesmisse.

Yonetim kurulu esas sermayeyi tespit edilmis olan bant genisligi
icerisinde azaltmissa, alacaklilara cagri ya da bu konuda bir denetim ge-
rekli degildir (eOR Art. 653w, f. 2).

Yonetim kurulu, esas sermayeyi bu sekilde, sadece, sermayenin
azaltilmasiyla alacaklilarin alacaklar1 tehlikeye diismiiyorsa azaltabilir
(eOR Art. 653w, f. 3). Bu konuda sorumluluk yonetim kuruluna aittir ve
yonetim kurulu sorumluluk riskinden kurtulmak i¢in, dilerse alacaklilara
cagri ve denetim siireclerini kendiliginden i§letebilir92.

Belirli bir bant genisliginde sermayenin azaltilmasi imkanmin
gelmesi sayesinde, paylarin yatirimcilardan geri alinmasi ya da azaltim
sonucu geriye kalan sermayenin iadesi bugiine gore daha kolaylasmis-
ti’>. Bockli ise, ozellikle bir sermaye azaltimi yontemi olarak sermaye-
nin bu metot ile degistirilmesinde, yonetim kuruluna sirketin paylarmni
geri almasi1 konusunda 5 y1l gibi uzun bir siire devam edebilecek asir1 ve
riskli bir yetki verilmis oldugu gdriisindedir’. Bu yontemle sermaye
azaltiminin somut uygulamada ortaya ¢ikabilecek olumsuz bir bagka yo-
nii ile ilgili olarak da, paylarin her geri aliminin beraberinde sekli bir
sermaye azaltimini getirecek olmasi gésterilmektedir%.

" Tasarida yer alan eOR Art. 653k hitkmii “alacaklilarin korunmasi” kenar baslikli-

dir ve bir sermaye azaltimi1 durumunda sirketin alacaklilarinin alacaklarinin giiven-
ce altina alinmasin1 diizenlemektedir.

Tasarida yer alan eOR Art. 653m hilkmii sermaye azaltimi siirecinde denetime
iligkindir ve denetim vasitasiyla alacaklilarin alacaklarinin karsiliginin bulunup bu-
lunmadig1 incelenir.

92 Gnos/Hohler, s. 49.

»  Dieter Gericke, Private Equity 'V Fundraising, Investition, Realisation,
Reinvestition - Aktuelle Entwicklungen und Herausforderungen im Okosystem
Private Equity, EIZ - Europa Institut Ziirich Band/Nr. 175, Ziirich - Basel - Genf
2016,s. 117, 118.

Bockli, Aktienrechtsrevision, s. 3.

eOR Art. 653j hiikmiine gore sermaye azaltimi, paylarin itibari degerinin diisiiriil-
mesi suretiyle ya da paylarin imhasi yoluyla gerceklestirilebilir.

Gericke, Aktienrechtsreform und Private Equity, s. 118.

91

94
95

96
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Bu yontemle sermaye azaltimmna gidildiginde sirketin kendi pay-
larin1 edinmesinde OR Art. 659 hiikmiiniin uygulanip uygulanmayacagi
yoniinde (6n tasarida) bir diizenleme bulunmamasi; esasinda sermaye
azaltimi ile paylarin sirket tarafindan iktisabi arasinda yakm bir iligki
bulundugundan bir eksiklik olarak goriilmektedir’’. Bu yonde bir diizen-
leme, yaymlanan tasarida da bulunmamaktadir. Bir goriise gére%, OR
Art. 659 hiikmiinde yer alan %10’luk sinir, bu yontemle yonetim kurulu
tarafindan gergeklestirilecek bir sermaye azaltimi s6z konusu oldugunda
uygulanmamalidir. Deginilen goriisii savunan yazara gore; OR Art. 659
hilkkmiine, “bir bant araligi igerisinde yonetim kurulunun sermaye arti-
rimt yapmasi durumunda sirket tarafindan yapilacak olan pay iktisapla-
rina, sadece, eOR Art. 653s ve devamindaki sinirlar ve alacakiilarin ko-
runmasi hiikiimlerinin uygulanacag:” yoniinde bir ilave yapllmahdlrgg.

V. SONUC

Isvigre’de yapilmas: planlanan degisiklikler kapsammda serma-
yenin yabanci bir para birimi {izerinde belirlenebilmesi miimkiin hale
gelmistir. Daha sonra bu para biriminin degistirilmesi de olanaklidir. Bu-
na karsilik 6102 sayili TTK m. 332 hiikmii asgari sermaye tutarmi diizen-
lemektedir ve asgari sermaye tutarinin Tirk Liras1 olarak belirlendigi
goriilmektedir.

Getirilmek istenen diger bir degisiklik, paylarin asgari itibari de-
gerinin diisliriilmesiyle alakalidir. Degisiklikle paylarm itibari degerinin
yalnizca sifirdan biiylik olmasi yeterli olacaktir. Bu konuda eTTK m.
399/1 hiikmiine gore; hisse senetlerinin itibari kiymeti en az bir Yeni Ku-
rustur (c. 1). Bu kiymet ancak en az birer Yeni Kurus olarak yiikseltilebi-
lir (c. 2). Yeni Ticaret Kanunu’nda ise m. 476/1 hiikkmiine gore, payin
itibari degeri en az 1 kurustur (c. 1). Bu deger ancak birer kurus ve katlari
olarak yiikseltilebilir (c. 2). Hukukumuzda bu konuda uzun yillardir uy-
gulanan kurallarm korundugu goriilmektedir.

7 Dieter Gericke, ,,Das Kapitalband in Vorentwurf 2014, GesKR 2015, s. 110.
% Gericke, Vorentwurf 2014, s. 111.
*  Gericke, Vorentwurf 2014, s. 113.
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Inceleme konumuz olan son degisiklik sermaye artirmmu ile ilgili-
dir. Isvicre Hukuku’nda kayitli sermaye sistemine iliskin kurallar kaldiri-
larak, yerine yonetim kurulunun hem sermaye artirimi yapabildigi hem
de sermaye azaltimina karar verebildigi yeni bir sistem getirilmektedir.
Hukukumuz bakimindan yonetim kurulunun sermaye degisikliginde s6z
sahibi olabilmesi; TTK m. 460 kapsaminda yetkilendirme ile miimkiin
olmaktadir. Daha evvel de ifade edildigi {lizere, bu hiikiimlerin karsilig:
Isvigre Anonim Sirketler Hukuku’ndan ¢ikarilmis olmaktadir.
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