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OZET

6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu yiiriirliige girmeden once yalnizca Sermaye
Piyasas1 Kanunu’na tabi anonim sirketlerde etkin olarak kullanilan kayitli sermaye
sistemi, yeni diizenlemeyle, halka acik olmayan anonim girketler icin de etkin
hale getirilmistiv. Kayith sermayenin halka agik olmayan anonim ortakliklardaki
artirim usulii, calismanin konusunu olusturmaktadir. Esas sermaye sisteminin kabul
edildigi anonim sirketlerde sermayenin artirtlmasi, genel kurulun alacagi karar ile
miimkiinken, kayitli sermaye sistemini benimseyen sirketlerde genel kurulun verdigi
yetki dogrultusunda, yonetim kurulu sermayeyi belirlenen tavan él¢iistinde artirmaya
yetkili kilinmistir. Kayitli sermayenin ozellikleri, sagladigi yarar ve artirim usulii 6102
sayili Tiirk Ticaret Kanunu ve Giimriik ve Ticaret Bakanligi 'nin Tebligi dogrultusunda
incelenmigtir.
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halka a¢ik olmayan anonim sirketlerde kayitli sermaye artirimi, yonetim kurulunun
sermaye artirim karari, sermaye artirim usulii

GENERAL INFORMATION ABOUT AUTHORIZED CAPITAL AND
INCREASE PROCEDURE OF THE AUTHORIZED CAPITAL IN
NON PUBLICLY JOINT STOCK COMPANIES ACCORDING TO THE
TURKISH COMMERCIAL CODE NO. 6102

ABSTRACT

Before the Turkish Commercial Code No. 6102 entry into force, the authorized
capital structure is only effectively used for open joint-stock companies subject to the
Capital Markets Law, the new arrangement was also optimized for non-publicly stock
companies. Increase procedure of the authorized capital in non publicly joint stock
companies is the subject of article. Acceptance of the system to increase the share
capital in joint stock companies is possible with the decision of the general assembly
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but in the companies which have adopted the authorized capital system, in accordance
with the authority of the general assembly, board of directors is entitled to increase the
capital to the extent specified ceiling. Authorized capital s characteristics, it’s benefits
and increase procedure is analyzed in line with the Turkish Commercial Code No.
6102 and the Notification which is published by The Ministry of Customs and Trade.

Keywords: the authorized capital system, the authorized capital increase, the
registered capital increase of non-public joint-stock companies, decide of the board of
directors decided to increase the capital, the capital increase procedure

GIRiS

Ticaret sirketlerinden anonim sirketin sermayesi, esas sermaye veya
kayitli sermaye sistemi tizerinden sekillenir!. Tiirk Ticaret Kanunu’na gore,
anonim sirketlerde sermayenin belirli ve paylara bolinmiis olmas1 gerekir.
Belirli olmak, esas sermayenin niteligidir. Anonim sirketlerde, sirket
sozlesmesinde yer alan itibari sermayenin diger sirket tiirlerindeki sermayeden
ayrilmasi i¢in, bu sermaye esas sermaye olarak adlandirilmistir. Esas sermaye
sisteminde, sirket sozlesmesinde gosterilen sermaye miktar1 sabit bir rakam
olarak yer alir. Sabit olmak, sermayenin degistirilemeyecegi anlamina gelmez.
Esas sermayenin degistirilmesi i¢in sirket ana sézlesmesinin degistirilmesi ve
gereken hallerde Giimriik ve Ticaret Bakanligi’ndan izin alinmasi gerekir?.
Sirket genel kurulunda sermaye degisimi konusunda karar alinmas1 ve Ticaret

! Esas ve kayith sermaye yapilart diginda bir tigiincii yontem olarak kabul edilen sartli serma-
ye (sarta bagl sermaye), alim hakki ve degistirme hakki sahiplerinin sirket esas s6zlesmesi-
ne dayanarak, piyasa sartlar1 elverdigi kosulda genel kurul ve yonetim kurulunun onayina ve
kararina bagli olmadan haklarimi kullanarak ortakligin sermayesini agama asama ve siirek-
li olarak artirabildigi sermaye sistemidir. Sartli sermaye, esas sermaye sisteminin esnek ya-
piya kavusturulmasi ve kayitli sermaye sistemine yaklasmas ile ortaya ¢ikmistir. Sarth ser-
maye ekonomik agidan yabanci sermayenin 6z sermayeye doniistimiinii saglayip ihtiya¢ du-
yulan sermayenin karsilanmasina yardimei olur. Sartli sermeyenin artirimi, kayitli sermaye
sisteminde oldugu gibi kesinlik arz etmez. Esas sermaye artiriminda, sermaye artiriminin ta-
mami ayni anda gergeklesir ve belli olur. Sarth sermaye artirimi bu nitelikleri gostermedigin-
den esas sermaye ve kayitli sermayeden ayrilir. Bu sebeple sistem olarak kabul edilmez. Ka-
rayal¢in, Yasar; Para Degerinde Degismeler- Yabanci Sermaye ve Anonim Sirketlerde Ayni
Pay, Kologlu Armagani, Ankara, 1975, sayfa (s.) 540; Kaya, Arslan; Sermaye Artirimi, 40.
Yilinda Tiirk Ticaret Kanunu, Istanbul, 1997, s.177.

Kurulusu ve esas sozlesme degisikligi Bakanlik iznine tabi olan sirketler i¢in bkz: Anonim
ve Limited Sirketlerin Sermayelerini Yeni Asgari Tutarlara Yiikseltmelerine ve Kurulusu ve

Esas Sozlesme Degisikligi izne Tabi Anonim Sirketlerin Belirlenmesine iliskin Teblig, Res-
mi Gazete (R.G.), Tarih (T.) 15/11/2012, Say1 (S.) 28468.
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Sicili’ne tescil ve ilan suretiyle, esas sermaye sistemini benimsemis sirketin,
sermaye degisiklik siireci tamamlanmis olur.

Kaynak metinlerde miisaade edilen sermaye veya miiseccel sermaye
adiyla da anilan kayith sermaye® (authorized/registered capital, genehmigtes
kapital), taahhiit edilen veya konulan ger¢ek anlamda sermaye degil, esas
sozlesmeye gore yonetim kurulu tarafindan sermaye artirnmi yetkisinin
kullanilabilecegi iist sinir1 gdsteren sermayedir. Tirk Hukuku'nda kayith
sermaye, kapsamli olarak ilk defa, 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu
tarafindan diizenlenmisti*. Diizenleme, yalnizca halka agik anonim sirketlerde
kayith sermaye sisteminin benimsenmesine imkan tanirken, 6102 say1lt Tiirk
Ticaret Kanunu ile halka ac¢ik olmayan anonim sirketlerin de kayith sermaye
sistemini benimsemesinin 6nii agilmistir®. Kayitli sermaye sisteminde, kurulus
asamasinda genel kurul tarafindan yonetim kuruluna taninan yetki tavanina
kadar ya da kurulustan sonra alinacak kararla tespit edilen tavana kadar esas
sermayeyi artirma ve pay ¢ikarma yetkisi verilir.

Halka agik olmayan anonim sirketlerin kayithh sermayeyi kabul
etmesi, sirket esas sozlesmesine konulacak bir hiikiimle tavan sermayesinin
belirlenmesi, belirlenen tavana gore sermayeyi artirmak igin yeni hisse
senedinin ¢ikarilmasi yetkisinin yonetim kuruluna taninmasi ve Tiirk Ticaret
Kanunu’na gore bu yetkinin bes yil ile sinirlanmasi suretiyle tamamlanir.
Halka agik anonim sirket yapilarinda ise kayitli sermaye sisteminden, sadece
paylarimi halka arz eden ya da arz etmek iizere kurulmus olan sirketlerin
yararlanmas1 s6z konusudur. Kayith sermaye, anonim ortakligin esas
sozlesmesinde ortakligin ¢ikarabilecegi hisse senedinin azami miktarini
gosteren rakamla ifade edilir ve bu sermayeye tavan sermaye de denilmektedir.

Limited sirketler i¢in kayitli sermaye sistemi kabul edilmemistir. Az
ortakli olan bu sirket yapisinda sermaye artirimi zaten kolaydir ve klasik
sermaye artirimi ilkesi korunmustur®.

Yasaman, Hamdi; Isvicre ve Fransiz Hukukunda Yatirim Fonlar1 ve Tiirk Hukukunda Uygu-
lanma Imkanlar1, Istanbul, 1980, s.11.

4 Bu Kanun, 30/12/2012 tarih ve 28513 say1li Resmi Gazete’de yayinlanan 6362 sayili Serma-
ye Piyasasi Kanunu’nun 139. maddesi ile yiiriirliikten kaldirilmistir.

Tekinalp, Unal; Grundziige der tiirkischen Handelsrechtsreform 2011, Zeitschrift des ber-
nischen Juristenvereins, Stapmfli Verlag AG, Bern, ZBCV 149, 2013, s.8. (Grundziige).

¢ Tekinalp, Unal; Yeni Anonim ve Limited Ortakliklar Hukuku ile Tek Kisi Ortakligin Esasla-
11, Istanbul, 2011, s.343. (Yeni Anonim ve Limited Ortakliklar Hukuku).
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Kayitli sermaye sisteminin diizenlendigi alanlar giincel haliyle, 6362
sayili Sermaye Piyasasi Kanunu (SerPK)’ ve 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu
(TTK)*dur.

I. SERMAYE SiSTEMLERI
A. GENEL OLARAK

Sermaye kavrami, kullanildigi alana gore degisen farkli anlamlara
sahiptir. Ekonomi alaninda kullanildiginda sermaye, emegin verimini artiran
ve Onceden iretilmis olan iiretim araglar1 olarak tanimlanir’. Muhasebe
acisindan sermaye, esas sermaye ve 0z sermaye olarak ikili ayrima tabidir.
Esas sermaye, bir ise ayrilan para veya para ile dlgiilebilen deger olarak
anlasilir. Oz sermaye ise isletmecinin isletme igin ayirdig1 toplam degeri ifade
etmektedir'®. Hukuki ac¢idan sermaye, genel olarak bir ticari isletme veya
ortakligin amacina ulagmak icin isletme veya ortakliga tahsis edilen maddi,
gayri maddi ve para ile Olgiilebilen degerler toplamu olarak ifade edilir!'.
Paydaslarin sermaye olusturmak icin getirdikleri paylari, uzun vadeli yatirim
olarak nitelemek de miimkiinduir'.

7 R.G.T.30/12/2012, S. 28513.
§ R.G.T.14/02/2012, S. 27854.
o Unsal, Erdal M.; Makro iktisada Giris, Siyasal Kitabevi, Ankara, 2004, s.8.

10 Kog, Yalkin Yiiksel; Genel Muhasebe ilkeleri Uygulamasi, Tek Diizen Muhasebe Sistemi,
Ankara, 2001, s.389.

Sahis sirketlerinde emek ve ticari itibar sermayeye getirilebilecek degerler arasindadir ancak
anonim sirket gibi sermaye sirketlerinde emek unsurunun bilangoya aktif katilim pay1 ola-
rak kaydedilemeyecegi goriisii doktrinde hakimdir. Detayli agiklama i¢in bkz: Poroy, Reha/
Tekinalp, Unal/ Camoglu, Ersin; Ortakliklar ve Kooperatif Hukuku, Istanbul, 2010, 127 b;
imregiin, Oguz; Anonim Ortakliklar, Istanbul, 1989, 5.26; Tekil, Fahiman, Anonim Sirket-
ler Hukuku, Istanbul, 1998, 5.101 vd. emek faktoriiniin anonim sirketlere sermaye olarak ge-
tirilebilecegi goriisii icin bkz: Arslanh, Halil; Anonim Sirketlerde Hukuki Hiikiimler, C. 1,
Istanbul, 1959, 5.32.

12 Armour, John; Share Capital And Creditor Protection: Efficent Rules For A Modern Com-
pany Law?, ESRC Centre for Businnes Research, University of Cambridge, Working Paper
No. 148, 1999, page (p.) 12.
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Anonim sirketlerde sermaye' sistemleri, esas sermaye ve kayitl
sermaye!* sistemi olarak iki baslikta incelenir'.

B.ESAS SERMAYE

6102 sayili TTK m.329°da sermayesi belli ve paylara boliinmiis ve
borglarindan yalnizca malvarligi ile sorumlu olan sirketin, anonim sirket
olacagmi belirtmistir. Bumadde, kayitli veya esas sermaye ayrimi yapmaksizin
sermayenin varligindan s6z etmistir.

Esas sermaye, anonim ortaklikta, ortaklarin getirmeyi taahhiit ettigi
malvarligi degeri toplamidir'®. Esas sermaye sisteminin nitelikleri genel olarak,
onceden belirlenmis ve sabit olmasi'/, asgari miktarin altinda olmamasi'®,
sirket malvarliginin esasin1 olusturmasi’ nakitle ifade edilmesi®, itibari
degerli paylara boliinmesi ve tamamen taahhiit edilmesidir*'. Esas sermayenin
giivence ve 6l¢ti islevleri vardir®.

13 Tekinalp, Sermaye Artirmada “Cift Usul”iin Gegerliligi ve Gerekliligi Sorunu” baglikli ma-
kalesinde, Tiirk Hukukunda esas sermaye ve kayitli sermaye olarak ifade edilen iki farkli ni-
telikte ve ozellikte sermaye gruplandirmasi olmamasi gerektigi ¢linkii her iki sermayede de
muayyen ve paylara boliinmiis olmanin temel 6zellik oldugu, her iki sermaye tiirtiniin de his-
se senedine baglanabilir ve hamiline yazili olan senetlerin zilyetlik devri ve ciro yoluyla dev-
rinin miimkiin oldugu gériisiinii ileri siirmektedir. ki ayr1 sermaye yapisindan bahsedebil-
mek i¢in bagli olunan ilkelerin ve hiikiimlerin ayri sermaye kavrami {izerinden sekillenme-
si gerekmektedir. Halka agik anonim ortakliklarda farkli gibi goriinen esas sermaye ve kayit-
11 sermaye birbirinin ayni &zellik gosterir. Bu sebeple, 2499 sayili SerPK m.12’de kullanilan
sistem kelimesi yersizdir. Sermayenin artirim usulii genel kurul ya da yonetim kurulu eliyle
gerceklesse de degistirilen sermaye aynidir, muayyen ve paylara boliinmiis sermayedir. Te-
kinalp, sermayede ¢ift usul konusunda agiklama yapmis ve gorisiinii temellendirmistir. Te-
kinalp, Unal; Sermaye Artirmada Cift Usuliin Gegerliligi ve Gerekliligi Sorunu, BATIDER,
C.18, S.4, 1996, s.3-7. (Sermaye Artirma).

4 von der Crone, Hans Carpar; “Kapitalerhohung mit Maximalbetrag”, s.4. Bkz:http://www.
vondercrone.ch/publikationen/Kapitalerhoehung_mit Maximalbetrag.pdf
Yazar, sartli sermaye artirrmini da sermaye artirim yontemleri arasinda sayar. (Erisim tari-
hi:07.01.2013). Ayn1 yonde, Tekinalp, Grundiizge, s.8.

15 Bahtiyar, Mehmet; Anonim Ortaklikta Kayitl Sermaye Sistemi ve Sermaye Artirimi, Istan-
bul, 1996, 5.7,29.34. (Kay1tli Sermaye).

16 Hirsch, Ernst; Ticaret Hukuku Dersl@ri, Istanbul, 1940, s.67; Moroglu, Erdogan; Anonim
Ortakliklarda Esas Sermaye Artirimi, Istanbul, 2003, s. 1.

7 Bahtiyar, Mehmet; Ortakliklar Hukuku, Istanbul 2007, s. 73, (Ortakliklar Hukuku); Armo-
ur, p.14.

18 Caglar, Hayrettin; Anonim Sirketlerde Esas Sermayenin Azaltilmasi, Ankara, 2010, s.8 vd.
Y Caglar, s.13.
20 Bahtiyar, Ortakliklar Hukuku, s. 33- 34.

2! Bicer, Levent; Anonim Sirketlerde Sartli Sermaye, Yaymlanmamis Doktora Tezi, Istanbul,
2009, s.7-15.

22 Bahtiyar, Kayitli Sermaye, s.11-12.

Gazi Universitesi Hukuk Fakultesi Dergisi C. XVI1, Y.2013, Sa. 1-2 25



Riveyda Gllmisal AKKALE

C. KAYITLI SERMAYE
1. TANIM

Esas sermaye sisteminin uygulamada yasanan sikintilarini giderebilmek
icin sunulan alternatif, kayitli sermayedir®®. Kayitli sermaye, anonim
ortakliklarda esas sozlesme ile belirlenen ve Ticaret Sicili’ne tescil edilmis
azami bir miktara kadar bazi formalitelere ihtiya¢ duyulmaksizin yonetim
kurulunca sermaye artirimina olanak saglayan sistem olarak tanimlanir®.

2. YABANCI HUKUK SISTEMLERINDE KAYITLI SERMAYE
a) Amerika Birlesik Devletleri Hukukunda

Amerikan hukuk yapisi, eyaletlere gore farklilik arz eden kurallar igerir.
Anonim sirketlerle ilgili olarak, yeknesak diizenleme yapmayi amaglayan
Amerikan Barolar Birligi, Model Business Corporation Act®* ile federe
devletler arasinda uyum saglamayr amaglamistir®®. Bu diizenleme daha
sonra Revised Model Business Corporation Act olarak giincellenmis ancak
Amerikan hukuk sistemi geregi, anonim sirket yapisini diizenleme yetkisi her
federe devletin kendi inisiyatifinde oldugundan, anonim sirket ile ilgili yapi,
bolgelere gore farkli nitelikler dogurmustur?’.

Kayitl sermaye sisteminin ilk uygulandigi1 yer Amerika’dir. Amerikan
hukukunda, sarta bagli sermaye sistemi veya sabit/esas sermaye sistemi
bulunmamaktadir®®. Amerikan hukukunda, sirket kurulmasi i¢in 6nce sirket
esas sozlesmesinin hazirlanmasi ve sirketin kurulacagi federe devletin ilgili
makamina bagvurarak tescilin saglanmasi gerekir®. Sirket esas s6zlesmesinde
belirlenen tavan miktara kadar pay senedi ¢ikarmak ve gereken durumlarda
piyasadan pay senedi toplamak, yonetim kurulunun yetkisine birakilmistir®°.

2 Bahtiyar, Kayitli Sermaye, s.34.

24 Sarag, Tahir; Anonim Sirketlerde Sarta Bagl Sermaye Artirimi, Asil Yayn, Ankara, 2009,
s. 23.

%5 Bu diizenleme 2010 yilinda degisiklige ugrammstir. ilk boliimde diizenlemenin ama-
c1 agtklanmustir.  Ayrintili - bilgi  igin:  http://law.jnu.edu.cn/blaw/kyyd/UploadFi-
les_3666/200705/20070518014549792.pdf (Erisim tarihi: 03.03.2012).

2 Biger, s.36.

27 Eyaletlere gore farklilik gsteren anonim sirket ve sermaye yapilari ile ilgili detayli bilgi igin
bkz: United States Company Laws and Regulations Handboook, International Business Pub-
lications, Washington DC, USA, 2012, p.107-147.

28 Biger, s.37.
2 [mregiin, Oguz; Amerikan Ortakliklar Hukukunun Anahatlari, Istanbul, 1968, s.37.
% fmregiin, s.2.
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b)ingiliz Hukukunda

Ingiliz hukukunda ortaklik yapisimi diizenleyen Companies Act’,
2006 yilinda degistirilmis ve sirket kurulus metodu, Part 2/7 ve devaminda
diizenlenmistir. Limited sirketler ile halka agik anonim sirketler arasinda da
sermaye yoniinden oldukga kat1 ayrimlar getirilmistir®>. Diizenlemede, sirket
kurmak igin bir veya daha fazla kurucu ortagin sirket esas sdzlesmesini
imzalamast ve 9-13 maddeler arasinda sayilan belgelerle ortakliklar siciline
bagvurmasi gerektigi belirtilmistir®®. Esas sozlesmede belirtilmesi zorunlu
olan hususlardan olmak {izere, kayith sermayenin s6zlesmeye yazilmis olmasi
aranan sartlardandir aksi halde sirketin tescil talebi reddedilir®.

Ingiliz hukuk sisteminde, kay1tli sermaye, genel kurul karar1 ya da sirket
esas sozlesmesinden alinan yetki ile ortakligin pay senedi ¢ikarabilecegini
gosteren ve tescil edilmesi gereken tavan miktar olarak tanimlanir®®. Kayith
sermayenin asgari miktar1 kanunda belirtilmemis olup ortaklarin inisiyatifine
birakilmigtir. Sirket genel kurulu, basit ¢ogunlukla kayith sermayeyi artirma
imkanina sahiptir®®. Taban1 ve tavanm belirli kayith sermaye miktar iginde
degisiklik yapmaya, yonetim kurulu yetkilidir. Amerikan hukuk sisteminde
bulunan kayitli sermaye’” yapisindan farkli olarak Ingiliz hukukunda, itibari
degersiz pay ¢ikarmak caiz degildir®®. Sirketin kendi pay senetlerini edinmesi
de miimkiin sayilmistir®.

¢) Alman Hukukunda

Alman hukukunda, kayithh sermayenin benimsenmesi ile pratik
ihtiyaglarin karsilanmasi ve mevcut sistemin yavagligimin bertaraf edilmesi
amaglanmigtir®®. Kayitli sermaye yapisinin kabul edilmedigi sirketlerde,

1 Companies Act, 2006, Chapter 46, http://www.legislation.gov.uk/ukpga/2006/46/pdfs/ukp-
ga 20060046 en.pdf (Erigim tarihi 04.03.2012).

32 Hannigan, Brenda; Company Law, Oxford University Press, Ashford Colored Press Ltd.,
Gospord, Hampshire, 2012, Part IV, p.451-452.

3 Companies Act, Chapter 46, part 2, p.65.

3 Biger, s.38.

3 Cain T. E.; Charleswort and Cain Company Law, London, 1972, s.167.
3¢ Companies Act, part 17, chapter 8- 617, p.357.

37 United States Company Laws and Regulations Handboook, p.46.

3% Armour, p.13.

3 Bahtiyar, Kayitli Sermaye, s.38.

4 Roser in Gosch/Schwedhelm/Spiegelberger; GmbH-Beratung, Kapitalerhhung; Vertie-
fende Recherche, Genehmigtes Kapital, 1.Aufl., 28, 2011.
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sermaye artirim kararlarinda organsal sikayet diizeninde adaletsiz bir yap1
olusabilecek ve basiretli is adami gibi davranma ilkesi, yonetim kurulu
tyelerine karsi geregi kadar ileri siirilemeyecektir’. Bir diger deyisle,
yonetim kurulunun sermaye artirimi konusunda yetkisiz olmasi halinde,
sirketin varliginin devami igin temel unsur olan sermaye ile ilgili yagsanan
sorunlarda, yonetim kuruluna yonelmek, yetki vermeden sorumlu saymak
sonucunu doguracaktir. Kayitli sermayenin dislandigi bir yapida sermaye
artirim stireci problem yaratmaya meyilli olur®.

Alman hukuk sistemi, kayitli sermaye sistemini Anglo-Amerikan
hukukundan esinlenerek diizenlemis ve 1937 yilinda Payl1 Ortakliklar Kanunu
ile kabul etmistir*®. Buna gore, esas sermayenin belirli bir miktara kadar
artirilmast amaciyla yonetim kuruluna en fazla bes yil siireyle yetki verilmesi
ve bu durumun esas sozlesme ile diizenlenmis olmasi gerektigi hiikme
baglanmistir. Kayith sermayenin itibari degeri yetki asamasinda mevcut olan
esas sermayenin yarisini agamayacagi ve yonetim kuruluna taninacak sermaye
artirimi yetkisinin kurulus esas sozlesmesinde veya daha sonra yapilacak
degisiklikle taninmas1 miimkiindiir*.

Yonetim kurulunun yetkilendirilmesi i¢in yapilacak genel kurul
toplantisinda sermayenin %’tnii temsil eden grubun oy ¢oklugu aranir.
Sermaye artirimimin tescili ile ¢ikarilmig sermaye, esas sermaye olarak
nitelenir. Béylece esas sermaye ve kayitli sermaye yapilari bagdastirilarak esas
sermaye sisteminden vazgecilmeden kayitli sermayenin faydalart amaglanmis
olur®.

d)isvicre Hukukunda

Isvigre’de kayitl sermaye, 1992 yilinda yiiriirliige giren Isvigre Borglar
Kanunu degisikligi ile kabul edilmistir*. Daha once siiregelen uygulama,
sermaye artirrminin stok hisselerin satisi ile saglanmasi yoniindeydi?’.
Yapilan degisiklik ile esas sermayenin yani sira kayitli sermaye yapisi da

4 Klaus, Cannive/Andreas, Suerbaum; Die Fairness Option bei Sachkapitalerh6hungen von
Aktiengesellschaften: Rechtliche Anforderungen und Ausgestaltung nach IDW S8, Verlag
Dr. Otto Schmidt, AG 2011, 317-326.

42 Klaus, Cannive/Andreas, Suerbaum, s.319.
# Bahtiyar, Kayitli Sermaye, s.40.

“ Biger, s.41.

4 Karayal¢in, Ayni Pay, s.538-539; Biger, s.41.
 Biger, s.42.

47 yon der Crone, s.1.
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taninmis ve diger sermaye sistemlerinin yarattig1 yavaslatici etkileri azaltmak
amaglanmistir. Kayitli sermaye artirimi igin, yalnizca sermaye tavan miktarinin
belirlenmis olmasini yeterli goéren goriise*® ek olarak, kanuni yiikiimliilikklerin
yerine getirilmesinin yani sira iilkenin sermaye piyasasini diizenleyen kurulun
onayinin alinmasi gerekliligi, aranan sartlardan sayilmigtir®.

Kabul edilen yapiya gore, genel kurul sirket ana sozlesmesini
degistirerek yonetim kuruluna sermaye artirrmi konusunda iki yil ile sinirh
olmak tizere yetki verir®® (Art. 653 OR). Genel kurul, ilk esas s6zlesmeyle
bu yetkiyi genel kurula verebilecegi gibi daha sonradan toplanip karar
alarak da kayitli sermaye sistemine gegisi saglayabilir®'. Yonetim kurulunun
yapabilecegi sermaye artirimi, esas sermaye miktarinin yarisini gegemez>2.
Ongoriilen sistemde, anonim sirket sermayesinin baz sermayesi, sermayenin
en fazla artirilabilecegi miktar ve sermayenin mevcut halini gosteren rakamlar
mevcuttur.

3. Avrupa Birligi Hukukunda

Avrupa Birligi’nin (AB) kurucu anlagsmasi olan Roma Antlagsmasi’nda,
Birlige iiye devletlerin i¢ hukuklarinin birbirleri ile uyumlastirilmasi
amaclanmistir®. Sirketler hukuku ve Ozellikle anonim sirketler hukuku
diizeyinde liye iilkeler arasinda uyum saglamak amacryla 8.10.2001°de
Avrupa Anonim Ortakhigma {liskin Tiiziik yaymlanmstir™. Diizenleme
ile amaclanan, Avrupa Birligi’'nde kurulan ve faaliyet gdsteren sirketlerin
kiiresel boyutta rekabet giicii kazanmasii saglamaktir. AB’nin farkli {iye
iilkelerindeki anonim sirketlerin birlesmesi, holdinglesmesi ya da yavru sirket
olarak orgiitlenmesi, bu yapiyla kolaylagtirilmistir®. Sermaye artirimi bahsi
ile ilgili olarak, anonim sirket genel kurulunun 6denmis sermayenin yarisini

* Forstmoser, Peter/Meier-Hayoz, Arthur/Nobel, Peter; Schweizerisches Aktienrecht, Bern
1996, § 52, N. 66.

4 Bockli, Peter; Schweizer Aktienrecht, 4. Aufl, Ziirich, 2009, §2, N. 87a.

3 von der Crone, s.4; Biichler, Benjamin; Das Kapitalband, ZStP Band/Nr. 242, Shulthess
Juristische Medien AG, 2012, §7,N.456.

! Biichler, §7, N.193.
2 Biger, s.43-44.

3% Roma Antlagmasi/ The Treaty of Rome, 25.03.1957, m.54; ec.europa.cu/economy_finance/
emu_history/documents/treaties/rometreaty2.pdf (Erisim Tarihi:03/03/2012).

54 Eynerci, Oner; Avrupa Birligi ve Tirk Hukukunda Sosyal Diyalog ve Isgilerin Yénetime
Katilmasi, AB ve Tiirkiye Endiistri Iligkileri, Istanbul, 2004, s.457 vd.

55 Teoman, Omer; Otuz Y1l Ticaret Hukuku Tim Makalelerim, 1957 Tarihli Son Tasartya Gére
Avrupa Anonim Ortakliginda Genel Kurul, Istanbul, 2000, s.397.
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asmamak iizere sermaye artirimi konusunda yonetim kuruluna yetki devri
miimkiindiir’®®. Avrupa Birligi ikinci Konsey Yonergesi’nde sermaye artirimi
konusunda genel kurul yetkili olsa da bes yillik siire sinirlamasi koyarak esas
sermayenin yarisini agmamak tizere yonetim kuruluna sermaye artirim yetkisi
verebilir®.

D. TURK HUKUKUNDA KAYITLI SERMAYE

1.7462 Sayili Eregli Demir Celik Fabrikalar1 Tiirk Anonim
Ortakhg Kanunu

Kayith sermaye ile anonim ortaklik kurulmasma iliskin olarak
Ulkemizde ihdas edilen ilk kanun, 28.02.1960 tarih ve 7462 sayili Eregli
Demir Celik Fabrikalar1 Tirk Anonim Ortakhigi Kanunu’dur’®. Kanun
gerekgesinde, 6762 sayili TTK’nin ani ve tedrici kurulus sekillerinden
farkli olarak Amerikan hukukunda yerini bulan kayith sermaye yapisinin da
kabul edilmesi zaruret olarak gosterilmistir®®. Ancak bu gereksinim yalnizca
kurulacak sirket i¢cin Ongoriilmiis ve Tiirk ticaret hukuku yapisina kayitl
sermayeyi, esas sermayeye alternatif olacak sekilde sunmamugtir®.

Eregli Demir Celik Fabrikalar1 Tiirk Anonim Sirketi Anasdzlesmesi’nin
7. maddesinde sirketin, SPK’nmn 15/08/1983 tarih ve IDID/150/2416 sayili
izni ile kayith sermaye sistemine gectigi belirtilmistir®’. Kanun, ortaklig
TTK’nin kurulus ve sermaye artirimina iliskin hiikiimlerden vareste tutmustur.
Ortakligin kurulusu, Bakanlar Kurulu yetkisiyle hazirlanan esas s6zlesmenin
tescil ve ilami ile gerceklesmistir. Baslangic sermayesi 1 milyon TL olan
sirketin tavan sermayesi Bakanlar Kurulu tarafindan siireg i¢inde giincellenmis
ve artirtlmigtir®?,

¢ Biger, s.44.

7 Bahtiyar, Kayitli Sermaye, s.46.

¥ R.G. T. 01.03.1960, S.10445.

% Bahtiyar, Kayitli Sermaye, s.49.

% fmregiin, s.425.

1 www.erdemir.com.tr/images/yatirimcilar/ana_sozlesme_r.pdf (Erigim tarihi: 20.02.2013).

22013 yili itibariyle sirketin kayith sermaye tavant 7.000.000.000.00 TL (yedi milyar Tiirk Li-
rast)dir. Sermaye Piyasasi Kurulu’ndan (SPK) alinmig bu iznin siiresi 2016 yilinda sona er-
mektedir. Bu tarihten sonra yeniden sermaye artirim karari alinabilmesi igin yonetim kurulu-
nun genel kuruldan yeni siire igin yetki almasi ve SPK’nin izni aranmaktadir. Esas s6zlesme-
ye gore, bu yetki alinmadig1 takdirde sirket, kayitli sermaye sisteminden ¢ikmis sayilir. www.
erdemir.com.tr/images/yatirimcilar/ana_sozlesme r.pdf (Erisim tarihi: 20.02.2013).
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2. 86 Sayilh Yatirimlar Anonim Ortakhigi Kanunu

20.09.1960 tarih ve 86 sayili Yatirimlar Holding Anonim Sirketine Bazi
Istisna ve Muafliklar Verilmesine Dair Kanun ile, sirketin 6762 sayili TTK nin
ani ve tedrici kurulus yapisina ek olarak kayitli sermaye ile kurulmasinin yolu
acilmigtir®.

3.4456 Sayih Tiirkiye Kalkinma Bankasi Anonim Sirketlerinin
Kurulusu Hakkinda Kanun

Tiirkiye Kalkinma Bankast Anonim Sirketinin Kurulus Kanunu’nda®,
Banka’nin kayitli sermaye ile kuruldugu ve kayitli sermaye tavani icinde
artirimin yonetim kurulu karar ile gergeklestirilecegi hiltkme baglanmistir.

4. 6362 Sayili Sermaye Piyasasi Kanunu ve 6102 sayih Tiirk Ticaret
Kanunu

Tirk hukuk sisteminde kayith sermaye ve kayithi sermayenin artirimi
ile ilgili esas diizenleme, 6362 sayili Sermaye Piyasas1 Kanunu ve 6102 say1li
TTK hiikme baglanmistir. SerPK hiikiimleri, halka agik veya agilmis sayilan
anonim sirketlerin kayitli sermayeleri ile ilgili alan1 diizenlerken 6102 sayili
TTK ile halka acik olmayan anonim sirketlerin de kayith sermaye sistemine
gecerek yonetim kuruluna sermaye artirim yetkisi vermesinin Oniinii agmuistir.
Halka agik olmayan anonim ortakliklarin kayith sermayelerini artirmalart,
SPK’dan bagimsiz olarak Giimriikk ve Ticaret Bakanlig1 tarafindan izlenir.
Halka acilma veya acilmis sayilma kosullari anonim sirket biinyesinde
gerceklesirse, SerPK hiikiimleri ve ilgili SPK Tebligleri bu sirketler icin
uyulmasi gereken diizenleme alanlarini belirleyecektir.

I1.6102 SAYILI TTK’YA GORE KAYITLI SERMAYE
SISTEMIi

A. GENEL OLARAK

6102 say1il1 TTK ile halka agik olmayan anonim sirketler icin kabul edilen
kayith sermaye sistemi ile, sirketin ilk veya degistirilmis esas sdzlesmesiyle
belirlenen kayith sermaye tavanina kadar, sermaye artirim yetkisi yonetim
kuruluna taninmis ve sermaye artirrminin esas sézlesme hiikiimlerine gore
degistirilmesi miimkiin hale gelmistir ( TTK m.460).

% R.G.T. 06.10.1981, S. 10610.
# R.G. T.17.10.1999, S. 23849.
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En az sermaye tutariin agiklandigi 332. madde, “sermaye” kelimesini,
esas sermaye sisteminde sermayeyi, kayitll sermaye sisteminde g¢ikarilmig
sermayeyi igeren bir terim olarak kullanmistir®. Halka agik olmayan anonim
sirketlerin kayith sermaye sisteminin benimsemesine imkan saglayan bu
diizenlemenin gerekgesinde, kayitli sermayenin yalnizca halka acgik anonim
sirketlere hasredilmesinin teorik temel ve ikna kabiliyetinden uzak olduguna
vurgu yapilmistir. Bu anlamda, getirilen diizenleme, gerekli ve 6nemi haizdir.

332. madde ile Tiirk anonim sirketler hukuku, hem halka a¢ik hem
de agik olmayan anonim sirketler icin iki tiir sermaye yapisini benimsemis
olup sarta bagli sermayeyi sistem olmaktan ¢ikarmis ve sermaye artirim
diizenlemesi olarak kabul etmistir®. Sermayenin artirilmasi bagligini
tagtyan 460. maddede kayitli sermaye sisteminde artirim ile ilgili diizenleme
mevcuttur. Halka agik olmayan anonim sirkette, kendisine birakilan tavan
miktar i¢cinde sermaye artirim yetkisi bulunan yonetim kurulu, Kanun ve esas
sozlesme hiikiimlerine uygun olarak yetkisini kullanacaktir. TTK m 332 ve
460, birlikte dikkate alinmasi gereken diizenlemelerdir. Esas sozlesmede, ihrag
primleri, imtiyazli paylar, riichan haklar1 ve diger konulara iliskin diizenleme
getirilmesi miimkiindiir’’. Kayitli sermayede yonetim kurulunun ne sekilde
sermaye artirrmina gidecegi belirlenmis olup, yonetim kurulunun oncelikle
esas sermayenin ilgili maddesinin yeni seklini hazirlamasi, gereken hallerde
Bakanligin iznini almasi, izne gerek olmayan hallerde ise yonetim kurulunun
bu karar ile kesinlesmenin saglanacagi ve sdzlesmede belirlenen usule gore
ilan edilecegi hitkme baglanmistir®.

Kayith sermaye, esas sozlesmede sermayenin yonetim kurulu tarafindan
artirilabilecegi tavan miktar1 gosterir. Kayitli sermaye ne ddenmistir ne de
odenecegi taahhiit edilmistir®.

TTK m.460, sirket tarafindan ¢ikarilacak yeni paylar i¢in 6denmesi
gereken en az nakdi tutar ile ilgili olarak esas sermaye sisteminde, sermaye
artinmini diizenleyen 459. maddenin uygulanacagini belirtmistir. Halka agik
anonim ortakliklarda, kayitli sermaye sisteminde hem baslangi¢ sermayesinin
hem de ¢ikarilmis sermayenin tamamen &denmesi sart iken, halka acik

% Yeni Tiirk Ticaret Kanunu Gerekgesi, (Gerekge), s.91. Belgenin tamamina erigim igin: www.
basbakanlik.gov.tr (Erigim tarihi: 20/03/2013).

¢ Bkz. dipnot 1 ve 13.

7 Gerekge, s.163.

% Gerekge, s.164.

 Tekinalp, Unal; Yeni Anonim ve Limited Ortakliklar Hukuku, 5.69-70.
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olmayan anonim sirketlerde bu zorunluluk ortadan kaldirilmig ve esnek
sistem kabul edilmistir’. Primlerin tamamu, sirketin tescilinden veya sermaye
artirimindan evvel 6denmek zorundadir (TTK m. 344).

Kayith sermayenin anlagilabilmesi i¢in, kayith sermaye, baslangic
sermayesi ve ¢ikarilmis sermaye kavramlarinin agiklanmasi gerekmektedir.

1. Kayith Sermaye

Sirket yonetim kurulunun esas sozlesmede bulunan hitkme dayanarak
TTK’nin sermaye artirimi hiikiimlerine uymaksizin pay senedi ¢ikarabilecegi
tavan sermaye miktarimi gosteren ve Ticaret Sicili’ne tescil edilmis sermayeye
kayith sermaye denir (Halka Ac¢ik Olmayan Sirketlerde Kayitli Sermaye
Sistemine liskin Esaslar Hakkinda Teblig’!, m.4/f). Kayitli sermaye miktari,
yonetim kurulunun ¢ikarabilecegi en fazla sermayenin sinirini gizer. Kayith
sermaye miktarma ulasilmakla, yonetim kurulunun sermaye artirma yetkisi
son bulur. Kayithi sermaye miktarinin yiikseltilebilmesi i¢in sirket esas
sozlesmesinde degisiklige gidilmesine ihtiya¢ duyulur’.

2. Baslangi¢c Sermayesi

Halka Ag¢ik Olmayan Sirketlerde Kayitli Sermaye Tebligi’nin 4/b
maddesine gore, kayith sermayeli anonim ortakliklarin sahip olmasi zorunlu
olan asgari ¢ikarilmis sermaye, baslangi¢ sermayesidir. Tebligin 5. maddesine
gore, kayith sermaye sistemine gececek ortakliklarin baslangic sermayeleri
100.000 TL’den az olamaz.

3. Cikarilmis Sermaye

Cikarilmis paylarin tamamiin itibari degerinin toplamini temsil eden
sermaye, cikarilmig sermayedir (Halka Ag¢ik Olmayan Sirketlerde Kayith
Sermaye Tebligi, m.4/c). Baslangi¢ sermayesi ile kayithi sermaye arasinda
kalan ¢ikarilmis sermaye, yonetim kulunun sermaye artirnmi yetkisini
kullanmas1 sonucunda tamamen taahhiit edilip ortakliga getirilmesi gereken
somut miktardir”. Cikarilmis sermaye ile ilgili olarak, sirket kayitli sermaye
sistemine gectigi anda baslangi¢ sermayesine, yonetim kurulunun sermaye
artinm yetkisini tiikettigi anda da tavan sermaye miktarina esit oldugu kabul

70 Tekinalp, s.90.

T R.G.T. 19/10/2012, S. 28446, (Halka A¢ik Olmayan Sirketlerde Kayitli Sermaye Tebligi).
2 Moroglu, s.315.

73 Biger, s.47.
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edilebilir™. Sabit sermaye sistemindeki esas sermaye kavraminin karsiligini
cikarilmis sermaye olusturmaktadir’.

B.KAYITLI SERMAYENIN ISLEVI

Biiyiik 6lgekli anonim ortakliklar, belirli amaglar dogrultusunda siiratli
bir sekilde kullanabilecegi yapidaki sermayeye gereksinim duyar’®. Sirketin
rekabet gliciinii muhafaza etmek veya yeni yatirimlar yapmak istemesi halinde,
aranan sermayeyi genel kurul karar1 ile saglamasi, seri bir yontem degildir”’.

Kayith sermaye yapisinin en biiylk islevi, sermaye yapisini
esneklestirmesi ve gereken hallerde seri sekilde hisse senedi ¢ikarilmasini
saglamasidir.

C. KAYITLI SERMAYENIN OZELLIiKLERI

Kayitli sermayede esnek yapi, sermaye artirimi konusunda genel kurula
ait olan yetkinin yonetim kuruluna devri suretiyle saglanir’®. Yonetim kurulu,
verilen yetkinin nasil kullanilacagi konusunda takdir yetkisine sahiptir.

Sirket esas sozlesmesinde, kayitli sermaye artirnmi siiresi ile ilgili
olarak bes y1li agmayan siirlamalar koymak miimkiindiir. Genel kurul karar1
ile stire smirlamas1 konusunda iki tiirlii yaklasim s6z konusudur. Bunlar,
belirli iki tarih aralig1 vermek ya da yetkinin bitecegi tarihi belirtmek suretiyle
gerceklesebilir”. Kayitli sermaye sisteminde, tavan sermaye baslangig
sermayesinin bes katindan fazla olamaz (Halka Acik Olmayan Sirketlerde
Kayitli Sermaye Tebligi, m.5/5).

D. TTK’YA GORE KAYITLI SERMAYE ARTIRIMI USULU
1. Sermaye Artirnminin On Kosullar

Kayith sermaye artirimi i¢in oncelikle halka a¢ik olmayan anonim
ortakligin kurulus esnasindaki esas sdzlesmesinde veya sonradan genel
kurulun alacag: kararla, esas sozlesmeye kayith sermaye artirimina imkan

* Biger, s.47.
> Bahtiyar, Kayitli Sermaye, s.63.

76 Pulash, Hasan; ikincil Mevzuat Cergevesinde Cikarilan Yonetmelik ve Tebliglere ve 6362
Sayili Sermaye Piyasasi Kanununa Gore Hazirlannmug Sirketler Hukuku Genel Esaslar, 2.
Basi, Ankara, 2013, 5.605. (Genel Esaslar).

7 Pulagh, Hasan; Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisina Gore Anonim Sirketlerde Sermaye Artirimu,
BATIDER, C.23, S.4, 2006, s. 41. (Sermaye Artirimi).

8 Pulagh, Sermaye Artirimi, s.42.
7 Pulash, Genel Esaslar, s.606.
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veren diizenlemenin bulunmasi sarttir. Kurulus sirasinda kayith sermayeyi
tercih eden sirketlerin baslangi¢ sermayelerinin tamaminin 6demis olmasi
gerekir. Tebligin 5. maddesine gore, baslangi¢ sermayesi 100.000 TL ve iizeri
sirketler, Bakanlik izni almadan kayitli sermaye sistemine gegemez.

TTK m.456’ya gore, i¢ kaynaklardan yapilan artirim disinda, paylarin
nakdi bedeli tamamen 6denmedigi siirece sermayenin artirilamayacagi hitkme
baglanmistir. Odenmemis tutar, mevcut sermayeye oranlandiginda, sermaye
miktarina gore diistik bir orani ifade etmelidir®.

Sermaye artirimi, yeni paydaslarin katilmast veya mevcut pay
sahiplerinin rlichan haklarim1 kullanarak yeni pay almalari sonucu dis
kaynaklardan gerceklesebilecegi gibi, sirketin mamelekinde bulunan bazi
kaynaklarin kullanimiyla yapilan artinm sayesinde, ortaklik malvarligim
biiyiitmeden, muhasebe islemleri sonucunda, esas sermaye malvarligi degerine
yaklastirilmas1 suretiyle i¢c kaynaklardan yapilabilir'. I¢ kaynaklardan
artinim ile, sirketin yillik kér oranini ve pay senetleri kurunun diistiriilmesi,
kar dagiimimda dengenin saglanmasi ve ortaklik kredisinin yiikseltilmesi
amaclanir®. I¢ kaynaklar1 kullanmak vasitasiyla sermaye artirrmini saglamak
icin kullanilacak kalemler, yedek akgeler, onceki yildan artirilan kar,
dagitilmamis son yil kan ve katilma paylar1 ya da tasinmaz satisindan dogan
kazanglardir®®. I¢ kaynaklardan sermaye artirmmi sonucunda cikarilan pay
senetlerine, ddemesiz pay senetleri de denmektedir®. I¢ kaynaklardan sermaye
artinminda, halka satis s6z konusu olmasa da, senet ¢ikarma zorunlulugu, bu
yontem kullanilarak gergeklestirilen kayitli sermaye artirimi igin gereklidir®.
Sermaye artirimi i¢in ¢ikarilacak pay senetleri, ilgili olduklart mevcut senetlerle
ayni nitelikte olmalidir. Burada amaglanan hak sahiplerinin zarara ugramasini
engellemektir. Farkli nitelikte senet ¢ikarilmasi halinde, kazanilmig haklar ve
esitlik ilkesi ihlal edilmis olur®. Artirim karar1 almak ve artirim miktariyla
kaynaklar1 belirlemek, sirket yonetim kurulunun yetkisindedir®’.

80 Pulagh, Sermaye Artirimu, s.48.

81 Moroglu, s.141.

82 Bahtiyar, Kayitli Sermaye, s.128.

83 Bahtiyar, Kayitli Sermaye, s.129-138.

8 fmregiin, Anonim Ortaklik, s.449; Moroglu, s.184.
5 Bahtiyar, Kayith Sermaye, s.141.

8 Moroglu, s.192.

7 Bahtiyar, Kayitl Sermaye, s.146.
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Bilangoda sermayeye eklenmesine mevzuatin izin verdigi fonlarin
bulunmamasi kosulu bir diger 6n sarttir. Fonlarin mevcut olmasi halinde
fonlar sermayeye eklenmeden sermaye taahhiidii yoluyla sermaye artirimina
gidilemez (TTK m. 462). Hikiim pay sahiplerini korumak amacim tasir
ve emredici niteliktedir®®. Diizenlemeye gore hem fonlarin sermayeye
doniistiiriilmesi hem de sermaye artirimi taahhiidii yoluyla sermaye artirimi
caizdir. Tescil ile mevcut pay sahipleri, hdlihazir paylarinin sermaye oranina
gore bedelsiz paylar1 kendiliginden iktisap ederler. Bedelsiz paylar lizerindeki
hak kaldirilamaz, sinirlanamaz ve bu haktan vazgecilemez (TTK m.462).

Sermaye artirimi i¢ kaynaklardan yapiliyorsa, kayith sermaye tavani
agilabilir. Dis kaynakli sermaye artiriminda ise tavani agsmak miimkiin degildir
(Halka Acik Olmayan Sirketlerde Kayithi Sermaye Tebligi, m.9).

2. Sermaye Artirnmina Yetkili Organlar ve islemler

Esas sermaye artinminda genel kurul, kayith sermaye sisteminde
yonetim kurulu yetkilidir (TTK m. 456). Anonim sirket organlar1 olan yonetim
kurulu ve genel kurul arasinda hiyerarsik iligki yoktur. En genis anlamda,
yonetim kurulu icra organi, genel kurul karar organidir. Genel kurul, yonetim
kurulunun devredilmez yetkilerine, yonetim ve temsile iliskin alanlara
miidahale edemez. Alinan kararlarda hata olmasi halinde diizeltmenin ve
hukuka uygunlugun saglanmasi miimkiindiir®. Yonetim kurulu kararlarinin
ve genel olarak sirketin TTK da sayilan i¢ ve dis denetim organlari tarafindan,
seffaflik ve hesap verebilirlik esaslari {izerinden izlenmesi miimkiindiir. Halka
acik olmayan anonim sirketlerde kayitli sermaye sistemi, kurulusta ilk esas
sozlesme ile kayitli sermaye tavanini belirlemek ve yonetim kuruluna artirim
yetkisi vermek suretiyle veya sirket kurulusundan sonra genel kurul karar
ile tavan sermaye belirlenerek, belirlenen miktara kadar yonetim kuruluna
sermaye artirim yetkisi vererek benimsenir®.

Pay senedi ¢ikarilmasina iligkin yetkinin, kismen veya tamamen bagka
bir organ veya kisiye devri miimkiin degildir. Bu yonde yapilan devir, sisteme
aykiridir ve gegersizdir®'. Pay alim hakkinin yonetim kurulu tarafindan keyfi
ve esit islem ilkelerine aykiri kullanimi, sorumluluk sebebidir®>.

8 Gerekge, 5.165-166.

% Bahtiyar, Kayith Sermaye, s.169.
% Pulash, Sermaye Artirimi, s.62.

! Tekinalp, Sermaye Piyasast, s.49.
2 Moroglu, s.185.
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Sermaye artirimi i¢in yonetim kurulu beyam aranir (TTK m.457).
Yonetim kurulu, sermaye artirimu tiiriine gore bir beyan hazirlar ve imzalar.
Hazirlanan beyanin agik, eksiksiz, diirtist ve dogru bilgi vermesi gerekir.
Beyanda aranan hususlar maddede agiklanmistir. Buna gore:

-Nakdi sermaye konuyorsa artirilan kismin tamamen taahhiit edildigi,
kanun veya esas sozlesme geregi 6denmesi gereken tutarin 6dendigi,

-Ayni sermaye konuyorsa bunlara verilecek karsiligin makul oldugu ve
349. maddede (kurucular beyan1 maddesi) yer alan hususlarin somut olayda
mevcut bulunmasi halinde ilgili agiklamalar, devralinan aym sermaye ve tiirt,
sartlari, degerlendirme yontemi, isabet ve haklilig1,

-Borcun takasi s6z konusu ise borcun varligi, gecerliligi ve takas
edilebilir olusu,

-Fon veya yedek akceler sermayeye doniistiiriiliiyorsa ilgili fon ve yedek
akcenin serbestce tasarruf olunabilirligi, gereken kurumlardan onay alindigi,
kanuni ve idari gerekliliklerin yerine getirildigi, riichan haklari sinirlandirilmis
veya kaldirilmissa sebep, miktar ve oranlari, kullanilmayan riighan haklarinin
kime ni¢in ve ne fiyatla verildigi hakkinda belge igeren aciklamalar,

-Sermaye i¢ kaynaklardan artirilmigsa sermayenin nereden karsilandigi,
kaynagin gecerliligi ve ortaklik malvarlig1 icindeki mevcudiyeti hakkinda
garanti,

-Sermaye sarth artiriliyorsa, Kanuna uygunlugun belirtilmesi,
-Yapilan 6demelerle ilgili bilgi verilmesi,
hususlarmi igeren beyan hazirlanir.

3. Kayith Sermayenin Artirom Basamaklari

Kayith sermaye sistemini kabul ve bu sisteme gegisin esas sozlesme ve
sirket kosullar1 agisindan sartlar su sekilde siralanir:

-Baglangi¢ sermayesinin en az 100.000TL olmasi.

-Cikarilmig sermayenin tamaminin 0denmis olmasi ve sermayenin
karsiliksiz kalmamis olmasi. Sermayenin karsiliksiz kalmasi hali, yonetim
kurulunun genel kurulu toplantiya ¢cagirmasini gerektiren 6zel durumlardan
biridir™. Bu diizenleme, paydaslari ve uzun vadede sirketi koruyan

% Aydin, Alihan; Tiirk Ticaret Kanunu’nun Anonim Ortaklikta Sermaye Kaybi ve Borca Ba-
tikliga Iliskin Diizenlemesine (TK m.376) Elestirel Bir Bakis, Istanbul Universitesi Hukuk
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hiikiimlerdendir. Borca batik olma yahut karsiliksiz sermaye durumlarimin
varlig1 halinde, sermaye artirimina yonelmek uygun degildir.

-Sirket esas sozlesmesinde baslangi¢ sermayesi ve yonetim kuruluna
sermaye artirim yetkisi verilen en fazla 5 yillik zaman araliginin belirlenmis
olmasi. Baglangi¢ sermayesi miktar olarak, esas s6zlesmede belirtilir. Sermaye
artirmm1 yetkisini yonetim kuruluna devreden diizenlemenin, 6rnegin “2012-
2017 yillar1 arasinda” veya “bu yetkinin verildigi tarihten itibaren 5 y1l” i¢in
gecerli olacagini belirten diizenlemeyi icermesi gerekir. 5 yillik siire, azami
siiredir. Genel kurul bu siirenin altinda da yetki verebilir.

-Kayitli sermayenin tavaninin baslangic sermayesinin bes katini
asmamas1 ve yonetim kurulunun sermaye artirimin ilan sartlarina uyulmus
olmast. Ilan sartlar;, Kanun ve Teblig’e aykir1 olmamak kaydiyla sirket esas
sozlesmesinde belirtilebilir.

-Imtiyazli ya da itibari degerin {izerinde pay ¢ikarilacaksa veya riichan
haklar1 sinirlandirilacaksa, keyfiyetin sozlesmede yer almasi. Bu sart, pay
sahiplerinin haklarinin ihlal edilmesini engellemek amacini tagir. Yonetim
kuruna verilen kayith sermaye artirimi ile ilgili yetkinin siire uzatimi ve tavan
degisikligi, imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal edici nitelikte ise bu
durumun 6zel toplantiyla oylanmasi gerekir. TTK m.454’te hiikkme baglanan
imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu ile ilgili diizenleme, yapilacak toplantida
esas alinir.

Esas sozlesmede aranan bu unsurlarin saglanmasi ve baglangic
sermayesinin 6denmis ve belirtilen sinirlara uymasit bakamindan kosullar
gerceklestirilirse, Giimriik ve Ticaret Bakanlig1 i¢ Ticaret Genel Miidiirliigii'ne
bagvuru yapilir. Bagvuru yapan sirket, kurulusu ve esas sozlesme degisikligi
izne tabi olan sirketlerdense, izin bagvurusuna bu belge de eklenir. Buasamadan
sonra, kayitli sermaye tavani icinde degisiklik yapilmasi halinde, Bakanliktan
yeniden izin almak gerekmeyecektir (Halka A¢ik Olmayan Sirketlerde Kayith
Sermaye Tebligi, m.5-6).

a) Izin Basvurusu

Izin basvurusunda aranan belgeler kurulusta kayitli sermaye sistemini
kabul eden anonim sirketler icin ayri, sisteme sonradan gegmek isteyen anonim

sirketler i¢in ayr1 diizenlenmistir. Buna gore, kurulusta bagvuru yapacak olan
anonim sirketler, sirket kuruculariin imzalarinin noter tarafindan onaylandig

Fakiiltesi Mecmuasi, C. LXX, S.2,s.101-114, 2012.
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esas sOzlesme Ornegini, baglangi¢ sermayesinin tamaminin 6denmis oldugunu
belirten banka mektubunu, imtiyazli ve itibari degerin {izerinde pay ¢ikarma
yahut riichan hakkin1 sinirlandiran yetkinin varlig1 halinde bu unsurlari igceren
kurucular beyanii izin bagvurusu dilekgesinin ekinde sunar (Halka Acgik
Olmayan Sirketlerde Kayitli Sermaye Tebligi, m.6).

Kayith sermaye sistemine sonradan gecmek isteyen sirketler, giincel
ve gereken tim degisikliklerin yapilmis oldugu imzalanmig esas sézlesme
ornegini ki bu 6rnek degisikliklerin islendigi tek bir metin haline getirilmis
olmalidir, yonetim kurulunun esas sézlesmeye kayitli sermayenin eklenmesi
icin gereken taslak diizenlemeyi, sermayenin tamaminin ddenmis oldugunu
gosteren yeminli mali miisavir veya serbest muhasebeci mali miisavir
raporunu, son ii¢ yilin bilango ve gelir tablosunu, imtiyazli veya itibari degerin
iizerinde pay ¢ikarilmasi halinde bu duruma iligkin gerekgeli beyani, bagimsiz
denetime tabi sirketler i¢in denetleme raporunu dilek¢e ekinde sunar (Halka
Acik Olmayan Sirketlerde Kayitli Sermaye Tebligi, m.6).

b) Artirim ve Sonrasinda Aranan Diger Unsurlar

Izin basvurusunun olumlu sonuglanmasinin ardindan genel kurul
toplanir. TTK m.421°de belirlenen nisaplara gore esas sozlesme degisikligi
saglanir. Esas sozlesme degisikligi, Ticaret Sicili’ne tescil ve ilan edilir (Halka
Acik Olmayan Sirketlerde Kayitli Sermaye Tebligi, m.7).

Kayith sermaye sistemini benimsemis ve TTK ile ilgili Teblig’deki tiim
kosullar1 yerine getirmis olan halka agik olmayan anonim sirket, yapacagi
sermaye artirimlarinda, yonetim kurulunun artirima iligkin kararini, esas
sOzlesmenin ¢ikarilmis sermaye maddesinin yeni halini, yeni paylarin itibari
degeri, cinsi, say1s1, imtiyazli olup olmadigi, kullanim siiresi ve prim kayitlarini
esas sdzlesmeye uygun olarak ilan eder. Internet sitesi kurma yiikiimliiliigii
olan sirketler, sermaye artirim kararini sitelerinde ilan etmek ile yikimliidiir.
TTK’nin 1524. maddesi, 397/4’¢ atif yaparak, hangi sirketlerin internet sitesi
kurmakla yiikiimlii oldugunu belirlemistir.

TTK m.552’ye gore SerPK’ya tabi olmayan sirketlerin halktan para
toplamalar1 yasaktir. Buna gore, halka agik olmayan bir anonim sirket,
sermaye artirimina gidecegi zaman, halktan para toplama sayilabilecek
faaliyette bulunamaz. Mevcut pay sahiplerinden sermaye artirimina katilim
gergeklesebilecegi gibi, riichan hakkmin kullanilmamasi halinde, sinirlt
sayidaki kisinin pay satin almasi ve sermaye artisi i¢in aranan kaynaga
ulagilmast miimkiindiir. Bu durum halktan para toplama anlamima gelmez.
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Ancak ilan ve diger kosullarin saglanmasi ile, SerPK’da bahsedilen halka
acilma kosullar1 olusmussa, Ornegin ortakliktaki pay sahibi sayist 500’
asmigsa, sirket halka agik anonim ortaklik statiisiine gegcecek ve SerPK
hiikiimlerine gore sermaye artigin1 gerceklestirecektir.

SONUC

Sermaye Piyasasi Kanunu’na tabi anonim ortakliklarda etkin olarak
kullanilan kayitli sermaye sisteminin halka agik olmayan anonim ortakliklar
icin de kullanilabilir hale getirilmesi, 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’nu ile
saglanan en 6nemli yeniliklerdendir. Halka agik olmayan anonim girketin ilk
esas sozlesmesi ile veya sonradan yapilacak degisiklik ile belirlenmis olan
kayith sermaye tavanina kadar sermayeyi artirma yetkisi, yonetim kuruluna
devredilir. Sermaye artirim kararinin alinmasi, bdylece yonetim kurulunun
takdirine birakilmis olur. Bu sistemde sermaye artirimi, sirketin i¢ kaynaklar1
ile gerceklestirilebilecegi gibi, yeni pay ¢cikarmak suretiyle dis kaynaklardan da
saglanabilir. Esas s6zlesmeye hiikiim dercetmek suretiyle sermaye artiriminda
uyulmasi gereken kosullar belirlenebilir, pay bedelleri, imtiyazlar ve riichan
haklar1 konusunda diizenleme yapilabilir. Kayithh sermaye sisteminde,
yonetim kuruluna taninan artirim yetkisinin azami siiresi bes yildir ve bu
siire son ermeden bes yillik siireler halinde uzatma imkani1 mevcuttur. Kayitl
sermayenin tavani, ¢ikarilmig sermaye miktarinin bes katindan fazla olamaz.
Sirket tarafindan ¢ikarilan paylarin tamaminin satilarak bedelinin ddenmis
olmasi yahut satis1 yapilmayan paylarin iptali gerceklestirilmedikge, yeni pay
cikarmak kayith sermaye artinminda caiz degildir. Sermaye artirnm karari
alan yonetim kurulu, bu kararin ardindan hazirlayacagi beyan ile sermaye
artirimini gerekeelendirir. Bu karar, Ticaret Sicili’ne tescil edilir.

Sermaye artirimi yetkisinin, yonetim kurulu tarafindan, denetimden
yoksun ve simnirsiz kullanmasi diigiiniilemez. Giimriik ve Ticaret Bakanligi,
sermaye artirimimin 6n kosullarina ve artinm basamaklarina uyulup
uyulmadigini denetler. Ayrica mevzuata aykirt bir durumun varligi ve tespiti
halinde, yargiya basvurmak miimkiindiir. Kayithi sermaye sistemi, TTK
yiirtirliige girmeden evvel yalnizca halka acik anonim ortakliklarda, SPK ve
ilgili SerPK Tebligleri ile sekillendiginden ve bu yapi uzun zamandan beri
halka agik anonim ortakliklarda kullanildigindan, TTK’ya tabi olan halka
acik olmayan anonim sirketlerin kayith sermayeye uyumu zaman alacaktir.
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6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu'nun yiirirlige girmesi
sonucunda, mevcut SPK Tebliglerinin TTK’ya ve 2499 sayili SerPK’ya atif
yapmasindan 6tiirii kayith sermaye diizenlemesine iliskin ¢eliskili ve birbiriyle
uyum arz etmeyen hiikiimlerle karsilasmak miimkiindiir. Bu aksakliklarin
zamanla giderilmesi ve halka acik anonim ortakliklarla halka agik olmayan
anonim ortakliklar arasindaki farkliliklarin en aza indirilmesi beklenmektedir.
Sirketlerin, ticari hayata ve biiylik 6lcekte bakildiginda iilke ekonomisine
katki sunabilmesi i¢in, denetim, izin ve diger kosullarla ilgili olarak dagimik
hiikiimler yerine, kurumlarin birbirleriyle uyum ve dayanisma i¢inde oldugu
mevzuat hikkiimleri yahut yaklasimlar, beklenen faydanin saglanmasina ve
yasanacak sorunlarin azalmasina yardimei olacaktir.
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