SERMAYE SIRKETLERI HUKUKUNDA VADELI 5
ALACAGIN SERMAYE OLARAK KONULMASI YASAGI

Yard. Do¢. Dr. Mehmet Fatih Aricr”

I. Genel Olarak

Ticaret sirketlerine sermaye olarak konulabilecek degerler, TK’da ticaret
sirketlerine iliskin genel htikiimler arasinda sayilmistir (TK 127). Bu dtizenle-
mede bazi hiktmler sakl tutulmustur. Sakl tutulan htikimlerde ise anonim
ve limited sirketler acisindan vadeli alacaklarin sermaye olarak konulmas: ya-
saklanmistir (TK 342/1, 581/1). Bu yasaga iliskin htikiim, kanundaki atif ne-
deniyle bir tir sermaye sirketi olan sermayesi paylara boélinmus komandit
sirket icin de uygulanir (TK 565/2). Anilan htikiimler manzumesi, vadeli alaca-
gin sermaye konulmas: yasagini, sermaye sirketleri hukukunda uygulanan
genel bir norm haline getirmistir. Bundan sonraki aciklamalarimizda “sirket”
terimi, aksine aciklik olmadig stirece, sadece sermaye sirketlerini ifade etmek
icin kullanilmistir.

Konusu ne olursa olsun -6rnegin, para alacagi olsa bile- sermaye olarak
konulan alacak, nakit dis1 (ayni) sermaye niteligindedir. Ctinkti para disindaki
bir degere iliskin her ttrld sermaye taahhtidd, nakit dis1 sermaye kavrami
icinde ele alinir. Nakdi sermaye 6lctit alinarak yapilan bu ayrim, kanun siste-
minin temel bir esas1 oldugu gibi (TK 339/1-(e), 344), alacagin nakit dis1 ser-
maye oldugu 6gretide de genel kabul gérmektedir!. Bu ¢ercevede vadeli alaca-
gin sermaye olarak konulmasi yasagi, bir tir nakit disi sermaye taahhtidt ku-
rali ve sinirlamasidir.

Incelememize konu olusturan yasak acisindan vadeli (miieccel)? alacak
kapsamina, her seyden 6nce bir hukuki iliski temelinde dogmus ancak hentz
vadesi gelmemis alacaklar girer. Vade, temel olarak muacceliyet gintinti belir-
ler. Bununla birlikte vade, alacagin dogacagi ani da belirleyebilir3 ve bu tur
alacaklar da vadeye bagl alacaktir. Gergceklesmesi kesin olan bu tir bir olgu
(stire/vade), dogumu vadeye bagl alacag: sarta bagh alacaktan ayirir4. Bu ay-
rim, her iki tir hakkin da beklenen hak5 kategorisi icinde degerlendirilmesine

i Istanbul Universitesi Hukuk Faktiltesi, Ticaret Hukuku Anabilim Dali

! Bircok yazar yerine 6rnegin bkz. Solveen, Holters, AktG, § 27, Rn. 6; Bockli, N. 375.
Turk hukuku literattirinde alacaklar: nakdi sermaye olarak siniflandiran bazi yazarlar
bulunmakla birlikte (bkz. Bilgili/Demirkapt, s. 56’da yer alan tablo), bu siiflandirma
isabetli degildir.

2 Vadeli alacaklara uygulamada miieccel alacak da denilmektedir.

3 Bilgi icin bkz. Oguzman/Oz, s. 321.

+ Oguzman/0z, s. 326.

5 Beklenen haklar hakkinda bilgi icin bkz. Oguzman M. K./Barlas, s. 138, N. 468/469;
Nomer, s. 108 vd.
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engel olmaz. Sonug¢ olarak vadeli alacagi, dogumu veya muacceliyeti vadeye
bagl alacak olarak kabul ediyoruz. Iste incelememize konu olan yasagn kap-
samina, anilan vadeli alacak girmektedir.

Bir alacagin dogumu sureye degil de sarta baglanmissa, bu alacagin va-
deli alacak olarak nitelendirilmesi yerinde olmaz. Clinkti bu tir haklar, hentiz
dogmamis ve ileride dogup dogmayacag: belli olmayan alacaklardir. Ancak va-
deli alacagin sermaye olarak konulmasi yasagl, evleviyetle sarta bagl veya
beklenen hak niteligindeki muistakbel alacaklarin da sermaye konulmasinin
yolunu kapatmaktadir. Bu pencereden bakarsak, aslinda inceledigimiz yasak
karsisinda, alacagin vadeli veya sarta baglh olup olmadigi énemsizlesmektedir.
Bunlardan herhangi birinin sirkete sermaye olarak getirilmesi hukuka aykiri-
dir. Ancak aksine aciklik olmadig: stirece calismamizdaki aciklamalarimiz, ka-
nuni yasagin dogrudan konusuna giren vadeli alacak hakkindadir.

eTK doéneminde vadeli alacagin sermaye olarak konulmasini yasaklayan
acik bir htikkim kanunda yer almamaktaydi. Anilan yasagin neden vazedildi-
gini, kanunun gerekcesine bakarak belirlemeye calisalim. “Sermaye koyma
borcu” kenar bashgini tasiyan TK 127’de sermaye olarak konulabilecek degerler
6ngordlmustir. Anilan maddenin gerekcesinde eski kanuni diizenlemenin (eTK
139) bazi degisikliklerle aynen korundugu belirtilmektedir. Kanunda (TK 127)
bazi htiktimler sakli tutulmak suretiyle 6nemli bir degisiklik olarak vadeli ala-
cagin sermaye olarak konulmas: yasagl getirilmesine ragmen, bu degisiklige
dair hicbir aciklama yoktur. Zira saklh tutma htkmu, TK 127’nin 2. fikrasinda-
dir ve bu madde gerekcesinde 2. fikraya iliskin hicbir aciklamaya rastlanma-
maktadir®.

Daha da ilging¢ olan, sakli tutulan htiktimlerin madde gerekceleri icin de
durumun farkl olmamasidir. Gercekten vadeli alacagin sermaye olarak konul-
masini yasaklayan TK 342/1 ve 581/1’in madde gerekcelerinde, anilan yasagin
getirilis amacina ve nedenlerine dair hicbir aciklama yoktur. TK 581/1°de sa-
dece genel bir ifade ile “gelismelere gére hiikmiin yeniden diizenlendigi” ifade
edilmektedir. Ancak bu gelismelerin neler olduguna, gelisme varsa bile bu ge-
lismenin vadeli alacagin sermaye olarak konulmasini yasaklamay: nasil hakl
kildigina dair bir bilgi bulunmamaktadir.

Bununla birlikte 6gretide, ticaret sirketlerinde genel hiikiimlerde yer al-
mayan bazi 6zelliklerin sermaye sirketlerinde aranmasinin, sermayenin korun-
mast ve yine bu kapsamda alacaklilarin korunmasi amacina hizmet edecegi
belirtilmektedir?. Bu gorlts cercevesinde vadeli alacagin sermaye konulmasi
yasaginin da bu amaca y6nelik oldugu ifade edilmektedirs.

Bu durumda ¢ yonteme basvurmak uygun olabilir. Birincisi eski kanun
déneminde &gretinin konuya yaklasimina bakilmahldir. Ikincisi, TK, Avrupa
Birligi hukukuna uyum amaci tasidigindan, Avrupa Birligi hukukundaki hu-
kuki durum arastirilmali ve ayrica énemli bir érnek olarak Alman ve Isvicre

6 TK 127’nin 1. fikrasinda “Kanunda aksine hiikiim olmadik¢a” ibaresi yer aldigindan, TK
127’nin 2. fikrasindaki sakl tutma htikmuine ihtiya¢ olmadigini hakl olarak belirten
Kendigelen, s. 124. Anilan eserde ayrica TK 127’nin 2. fikrasinin kanuna TBMM asa-
masindaki gorismeler sirasinda eklendigi ifade edilmektedir.

7 Manavgat (Kirca/Sehirali Celik), s. 352.

8 Manavgat (Kirca/Sehirali Celik), s. 352.
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hukuk sistemleri ile mukayesesi yapilmalidir. Son olarak da vadeli alacagin
sermaye olarak konulmasi yasaginin hukuk politikas1 acisindan yerinde olup
olmadig1 ortaya konulmalidir.

II. Eski ve Yeni Kanun Déneminde Ogretideki Durum

Eski kanun déneminde sermaye sirketlerine vadeli alacagin sermaye ola-
rak konulmasinin mimkiin olup olmadig: tartismaliydi. Ogretide Tekinalp?,
anonim ortakliga vadeli alacagin sermaye olarak konulmasini stiphe ile karsi-
lamaktaydi. Anilan yazar, deger takdirinde alacagin vadeli olmasi dikkate alina-
rak olumlu sonuca varilabilecegini ancak nakit disi1 sermaye taahhttleri icin
gecerli olan tescille muacceliyet ilkesine (e€TK 285/2) dayanarak ilkeye uygun
diisenin, sadece muaccel alacagin sermaye olarak konulmasi oldugunu sa-
vunmaktaydi.

Ogretide sonuc olarak ayni gériisti paylasan Pulasli ise esit islem ilke-
sine aykirilig1 gerekce gostererek, anonim ortakliga vadeli alacaklarin ve 6zel-
likle uzun vadeli alacaklarin sermaye olarak konulmasinin uygun olmadigini
savunmustur.

Ogretide Anici!! ise, baz1 gerekgeler ile eski kanun déneminde karsi go-
rist savunarak vadeli alacaklarin anonim sirkete sermaye olarak konulabile-
cegini benimsemistir. Bu gerekceler su sekilde 6zetlenebilir:

Birincisi, tescille muacceliyet ilkesi vadeli alacagin sermaye konulmasi-
nin yasaklanmasina gerekce olusturmaz; kald: ki tescille muacceliyet ilkesinin
dayanag1 olarak gosterilen eTK 285/2, tasinmazlar Uzerindeki ayni haklara
iliskin 6zel htiktm niteligi bir kenara birakilirsa, eTK 143/2’deki karineyi tek-
rar ederek kesinlestirmekten baska bir isleve sahip degildir.

Ikincisi, muacceliyet kavrami bir borcun hangi andan itibaren talep edi-
lebilir oldugunu belirler. Muieccel alacaklar, kanunun acik ve genel hikmu
geregi (eTK 142) tim ticaret ortakliklarina sermaye olarak konulabilir. S6z ko-
nusu alacak, vadesi gelmeden alacagin borclusundan talep edilememektedir.

Uclinci ve en énemlisi, sermaye olarak konulan alacaklar da -vadesi
gelsin veya gelmesin- tipki diger nakit dis1 degerler gibi ticaret ortakhiginin ku-
rulmasi ile derhal ve ortagin ayrica bir temlik beyanina ihtiya¢ olmaksizin or-
takliga gecer (eTK 143/2, 285/2). Burada diger nakit dis1 degerlerden farklh bir
durum olmadig: gibi, sirketin ortaktan alacagi temlik etmesini talep etmesinin
anlami olmadigi icin tescille muacceliyet ilkesine dayanilmasi da gereksizdir.

Dordtinciisti, vadeli alacagin sermaye olarak konulmasinin esit islem il-
kesine aykirilik olusturacag: yaklasimi da isabetli degildir. Ctinkti alacak bir
nakit dis1 sermaye niteliginde oldugu icin bu malvarligi degerine bilirkisi tara-
findan deger takdiri zorunludur. Deger takdirinde alacagin vadesi de dikkate
alinacagindan, vadeli alacagin sermaye olarak konulmasinin esit islem ilkesine
aykirilik olusturacag: yaklasimi isabetli degildir.

9 Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar 2010, N. 1031.
10 Pulasly, Sirketler 2011, s. 423.
11 Aricy, s. 58-60.
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Yuarurltukteki TK déneminde de 6gretide, incelememize konu olan yasagi
olumlu karsilayanlar bulundugu gibi, bu yasaga olumsuz yaklasanlar da ol-
mustur. Anilan yasagi olumlu karsilayan bir gortise gore, vadeli alacagin ser-
maye olarak konulmasina izin verilirse, vade gelene kadar gececek siire icinde
sirketin sermayesi belirsiz kalacaktir 12.

Temel olarak isabetli olan bir baska goértise!3 gére nakden deger takdiri
miimktin olan ve sirkete devredilme olanagt bulunan bir malvarligi unsuru ola-
rak vadeli alacagin sermaye olarak yasaklanmasini haklh kilacak bir gerekce
yoktur. Bu yasagin arkasinda yatan neden, tescille muacceliyet ilkesi ve mtuiec-
cel alacagin bu ilkeyle bagdasmayacag: diistincesi ise, yeni TK’daki dtizenle-
meler karsisinda bu dtistince yerinde degildir!4. Kald: ki, alacagin vadesi geldi-
ginde tahsil edilememesi riskinin gerceklesmesi halinde, alacagi sermaye olarak
koyanin garanti sorumlulugu (TK 130) devreye girecegi icin, anilan risk de ya-
saklamay1 hakl kilacak nitelikte degildir?s.

Uctlinct bir gériis?6 ise yurtrliikteki TK cercevesinde ve pozitif hukuk aci-
sindan vadeli alacagin anonim sirkete sermaye olarak konulabilecegi yontinde-
dir. Bu goértise gore, alacagin vadesinin 06zellikle uzun olmasi, pay sahipleri
arasinda esitsizlik yaratabilir ve bu nedenle esit islem ilkesine aykiri olabilir.
Yine bu goéris cercevesinde, anilan olumsuzluklara kars: nakdi sermaye taah-
hidune iliskin kurallar (nakdi sermaye taahhtidiintin % intin pesin 6denmesi
ve bakiyenin 24 ay icinde 6denmesi zorunlulugu) devreye girer.

Kanaatimizce vadeli alacaklarin anonim sirkete sermaye olarak konul-
mas1 imkanini ytrtrliikteki hukuk acgisindan savunan bu gortise katilmak
mumktn degildir. Ctinkt vadeli alacagin sermaye sirketlerine sermaye konul-
mas1 yasagi -eski kanundan farkli olarak- pozitif hukuk kurali haline gelmistir
(TK 342/1, 581/1). Anilan htuktmler, genel htiktim olan TK 130/2’ye gore 6zel
hiuktm teskil ederler. Alacagin sermaye olarak konulmasi, ki bu alacak para
alacagi olsa bile nakdi sermaye taahhtidii olmadigindan, nakdi sermaye taah-
hidtne iliskin hukuki rejimin vadeli alacaklara uygulanmas: da mimktn de-
gildir?7. Nitekim anilan gbértisti savunan Pulasl da son yayinladigi genel eserde
kanundaki 6zel hiikme (TK 342) atifta bulunarak, bu géristinti degistirmistir!s.

III. Avrupa Birligi Hukuku ve Mukayeseli Hukukta Durum

Avrupa Birligi sirketler hukukunda, Ttrk hukukunun aksine, vadeli ala-
cagin sermaye olarak konulmasini yasaklayan acik ve 6zel bir kural mevcut
degildir. Genel olarak nakit disi1 sermayenin (anonim) sirketin kurulusu ta-
mamlandiktan veya (i¢ hukuk uyarinca bir kosul olarak araniyorsa) faaliyet
izni verilmesinden itibaren en ge¢ 5 yil icerisinde tamamen ifa edilmesi imkani
getirilmektedir. Avrupa Birligi sirketler hukukuna iliskin 2012/30/EU sayili

12 Manavgat (Kirca/Sehirali Celik), s. 352. Bu gortisun elestirisi icin bkz. as. IV, 1 ve 2.

13 Kendigelen, s. 230; Paslt, s. 200 vd.; Akdag Giiney, s. 104, dpn. 287, s. 105.

14 Akdag Giiney, s. 105.

15 Akdag Giiney, s. 105-106.

16 Pulasli, Serh, C. II, § 38, N. 37; Pulasli, Sirketler 2013, s. 552, N. 17. Bu gortistin
isabetli elestirisi i¢cin bkz. Akdag Giiney, s. 104, dpn. 285.

17 Bu yonde bkz. Akdag Giiney, s. 105.

18 Pulasli, Sirketler 2015, s. 570.
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Sermaye Yonergesi'nin!® 9. maddesinin 2. fikrasinda belirttigimiz bu husus
aynen;

“Jedoch miissen Einlagen, die nicht Bareinlagen sind, fiir Aktien, die im
Zeitpunkt der Griindung der Gesellschaft oder im Zeitpunkt der Erteilung der
Genehmigung zur Aufnahme ihrer Geschdftstdtigkeit ausgegeben werden,
innerhalb von fiinf Jahren nach diesem Zeitpunkt vollstéindig geleistet werden”

denilerek htikme baglanmaistir.

Isvicre hukukunda da vadeli alacagin sermaye olarak konulmasina ilis-
kin 6zel bir yasak mevcut degildir. Ayni sermayenin genel 6zellikleri kanunda
belirtilmis olup, bu 6zellikleri tasiyan her tirli deger sermaye olarak konula-
bilmektedir (OR art. 634, 635, 642). Ayni sermayenin karakteristik 6zellikleri,
anilan huktmler de dikkate alinarak oOgretide de vuzuha kavusturulmus
olup?9, bu 6zellikleri tasiyan her degerin sermaye konulmas: kabul edilmekte-
dir. Sadece hentiz dogmamis, gelecekte dogacak (ktinftige Forderungen) ala-
caklar sermaye olarak kabul edilmemektedir2!.

Alman hukukunda da hukuki durum cok farkli degildir; vadeli alacagin
sermaye olarak konulmasini 6zel olarak yasaklayan bir kural kanunda mevcut
degildir. Avrupa Birligi hukukundaki yukarida belirtilen dtizenleme bagla-
minda, Alman anonim sirketler hukukunda da benzer hikim mevcuttur
(AktG, § 36a/f.2). Anilan huktm su sekildedir: “Ayni sermaye tamamen ifa
edilmelidir. Ayni sermaye borcu bir malvarliigt konusunun sirkete devri ytikiim-
liliigtinti iceriyorsa, bu edim sirketin ticaret siciline tescilinden itibaren bes yu
icinde ifa edilmelidir”.

Dogal olarak Alman hukuku 6gretisinde anonim ve limited sirketlere va-
deli alacagin sermaye olarak konulabilecegi tartismasiz kabul gérmektedir22.
Alman o6gretisinde genel kabul goéren bu yaklasima gore, sureye bagh
(“befristete Forderungen”) alacaklarin sermaye olarak konulabilmesi benim-
senmektedir?3. Streye bagh alacaklarin icine, dogmasi bir slirenin gecmesi
kosuluna bagh olan alacaklar da girmektedir.

Alman hukuku 6gretisinde bir adim daha ileri gidilerek, sarta bagh veya
beklenen hak niteligindeki alacaklarin sermaye olarak konulup konulamaya-
cagl tartisilmaktadir. Hemen belirtelim ki, hakim gértise?4 gore sarta bagh veya

19 RL 2012/30/EU (ABIL. Nr. L 315/74 v. 14.11.2012).

20 Bockli, N. 375 vd.

21 Akdag Giiney, s. 105, dpn. 290.

22 Pentz, MinchKommAktG, § 27, Rn. 28, dpn. 80; Heidinger, Spindler/Stilz, AktG, §
27, Rn. 23; Bayer, Schmidt/Lutter, AktG, § 27, Rn. 15, dpn. 49; Arnold, KK-AktG, §
27, Rn. 52; Ulmer/Casper, Ulmer, GmbHG, § 5, Rn. 64, dpn. 134’te anilan diger ya-
zarlar; Zeidler, Michalski, GmbHG, § 5, Rn. 84, dpn. 220 ve orada belirtilen diger ya-
zarlar; Fastrich, Baumbach/Hueck, GmbHG, § 5, Rn. 27, dpn. 79’a bagli metin.

23 Pentz, MunchKommAktG, § 27, Rn. 28; Koch, Huffer, AktG, § 27, Rn. 17; Bayer,
Schmidt/ Lutter, AktG, § 27, Rn. 15, dpn. 49; Heidinger, Spindler/Stilz, AktG, § 27,
Rn. 23; Zeidler, Michalski, GmbHG, § 5, Rn. 84.

24 Ulmer/Casper, Ulmer, GmbHG, § 5, Rn. 64, dpn. 135; Fastrich, Baumbach/Hueck,
GmbHG, § 5, Rn. 27; Pentz, MinchKommAktG, § 27, Rn. 28 (anilan eserde 6zellikle
sarta bagh alacaklar acisindan gortis aciklanmaktadir); Arnold, KK-AktG, § 27, Rn. 52;
Bayer, Schmidt/Lutter, AktG, § 27, Rn. 15 ve orada dpn. 47 ve 48’de anilan yazarlar;
benzer yonde bkz. ve kars. Solveen, Holters, AktG, § 27, Rn. 9. Anilan yazar, Alman
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beklenen alacaklar kural olarak sermaye konulamaz. Ornegin bir ortak, sir-
ketteki payimna dusecek mustakbel kar pay: alacagini ayni sermaye olarak ko-
yamaz.

Bununla birlikte zaman icinde aksi yénde gortis?5 de ortaya atilmistir:
Bu goértise gore supheli, defiye maruz ve hatta sarta bagh alacaklar da sermaye
olarak konulabilir ve bu ttir 6zellikler/faktorler deger takdirinde dikkate alina-
bilir. Bu tartisma inceleme konumuzun disinda olmakla birlikte dikkate deger
bir yonu vardir. S6yle ki, bu hukuk cevresinde sermaye olarak konulabilecek
alacaklar konusunda cok daha esnek bir yaklasimin/egilimin ortaya ciktig
gortilmektedir. Cliinki henliz dogmamais, sarta bagh bir alacagin bile nakit dis1
sermaye olarak konulmasina imkan saglayan goériistin ortaya atildigi Alman
hukuk sisteminde, vadeli alacagin sermaye olarak konulmasinin genel kabul
gormesi de sasirtict degildir.

Bununla birlikte Alman hukuku 6gretisinde alacagin muaccel olmasi ko-
suluyla sermaye konulmasini zorunlu tutan bir gértise2, istisnaen bir konuda,
daha acik ifadeyle belirli bir alacak grubu igin rastlamaktayiz. Bazi Alman Fe-
deral Mahkeme kararlarina dayandig: da ileri stirtilen bu gortis?7, sirkete karst

Federal Mahkemesi’nin de ayni yéndeki bir kararina atifla, sart gerceklesmemisse veya
gerceklesmesi kuvvetle muhtemel degilse, alacagin ayni sermaye konulabilmesi a¢isin-
dan olumsuz sonuca varmaktadir. Belirtilen son yazarin atif yaptigi mahkeme karari
icin bkz. BGH NZG 2011, Rn. 14 = GmbHR 2011, 705 (Solveen, Holters, AktG, § 27,
Rn. 9, dpn. 33’ten naklen). Benzer bir gortis i¢cin bkz. Fastrich, Baumbach/Hueck,
GmbHG, § 5, Rn. 27, dpn. 77’ye bagl metin. Anilan yazar da mustakbel alacagin ayni
sermayenin konulma zamaninda (GmbhG § 7/f.3) kesin olarak dogmus olmasini ara-
maktadir. Bu acidan yazara gore ornegin gelecekteki kar pay: alacagi kural olarak ser-
maye olarak konulamaz. Kanaatimizce Solveen ve Fastrich’in belirttigi sekilde geciktirici
sart gerceklesmisse veya beklenen alacak dogmussa, artik beklenen alacaktan degil,
mevcut alacaktan so6z edilmelidir.

25 Ornegin bkz. Heidinger, Spindler/Stilz, AktG, § 27, Rn. 23, dpn. 66. Stipheli ve ihtilafl
alacaklar acisindan aymi yoénde Bayer, Schmidt/Lutter, AktG, § 27, Rn. 14; Arnold,
KK-AktG, § 27, Rn. 51. Limited sirketler hukuku acisindan alacagn ihtilafli veya stip-
heli olmasinin, sermaye konulmasini engellemeyecegi hakim gorustir: Fastrich,
Baumbach/Hueck, GmbHG, § 5, Rn. 27, dpn. 79’da anilan yazarlar.

26 Pentz, MtinchKommAktG, § 27, Rn. 29. Anilan yazar konuyla ilgili olarak aynen
“Voraussetzung ist allerdings, dass die Forderung liquide, faellig und vollwertig ist’ ifa-
desini kullanmaktadir. Bu yaklasima 6gretide siklikla rastlanildigindan s6z eden Meier-
Reimer, s. 121, dpn. 67’de anilan diger yazarlar. Ancak Meier-Reimer bu goériisi guclu
bir sekilde elestirmektedir ve dolayisiyla savunucular arasinda degildir.

27 Bu tespit icin bkz. Meier-Reimer, s. 121. Ancak yazar anilan géristin savunucusu
degildir. Meier-Reimer’in (s. 121, dpn. 70) belirttigi bu kararlar sunlardir: BGHZ 90,
370, 373; BGHZ 113, 335, 343; BGHZ 125, 141, 143. Ancak limited sirketlerle ilgili bu
kararlardan sadece sonuncusunda (BGHZ 125, 141, 143) yazarin tespitini dogrulayan
aciklik bulabildik: “Da die gesetzliche Regelung jedoch der Sicherung der Aufbringung
des Stammkapitals und damit dem Schutz der Gesellschaftsgldubiger dient, wird der
Gesellschaft die Aufrechnung gegen die Gesellschafterforderung —von dem Fall ihrer
Gefidhrdung oder Uneinbringlichkeit abgesehen - einschrinkend nur unter der
Voraussetzung erlaubt, daf3 die Forderung ligiude, fdillig und vollwertig ist (BGHZ 15, 52,
59; 42, 89, 93; 90, 370, 373; BGH, Urt. v. 15. Juni 1992 — I ZR 229/91, ZIP 1992, 992,
995).” Bu mahkeme kararinda, baska hususlar yaninda nakdi sermaye borcunun sir-
kete kars: alacakla takasinda alacagin likit, muaccel ve tam degerli olmasi gerektigi be-
lirtilmektedir.
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alacaklanin s6z konusu sirkete sermaye konulmasi hakkindadir (“debt equity
swap”)?8. Bu goriise gore sermayeye donustlrilen alacak muaccel, likit ve tam
degerli olmalidir.

Hemen belirtelim ki, Alman hukukunda sirkete kars1 alacaklarin s6z ko-
nusu sirkete (ayni) sermaye olarak konulabilecegi genel olarak kabul edilmek-
tedir?9. Turk hukukunda da kabul edilen ve uygulanan bu sermaye koyma
yontemi sonucunda, her ne kadar sirketin aktiflerinde bir artis olmasa da
borclari/pasifleri azalmaktadir30. Sirketin bor¢larindan kurtarilmas: da
malvarliginda (6z sermayesinde) artis meydana getirir3Z.

Muacceliyeti, alacagin sermaye konulabilmesi kosulu olarak goéren s6z
konusu istisnai goértise3? tekrar donersek, asagidaki gerekcelerle bu goris,
Tark hukukunda vadeli alacagin sermaye konulmas: yasagini hakh kilacak
teorik gerekce/dayanak olamaz.

Birincisi, bu gértistin dayandig: ileri stirtilen Alman Federal Mahkeme
kararlar1 nakdi sermaye borcuna iliskindir33. Biraz daha ayrintiya girersek,
anilan mahkeme kararlar: i. nakit sermaye borcunun, sirkete karst olan alacakla
takas edilip edilemeyecegid* ve ekonomik sonuclart itibariyle buna benzer islem-
ler veya ii. nakdi sermaye borcunun sirketin tcilinct kisi alacaklisina yapilan
6deme ile sona erdirilip erdirilemeyecegi hakkindadir3s. Bu kararlar, alacagin

28 Bu sermaye koyma yontemi Anglo-Amerikan hukukunda “debt equity swap” olarak
nitelendirilmektedir. Ayn1 yonde Meier-Reimer, s. 107. Bu yontem anilan hukuk cev-
relerinde ve Turkiye’de 6zellikle mali durumu bozulmus sirketlerin kurtarilmasinda ba-
sartyla uygulanmaktadir.

29 Koch, Huffer, AktG, § 27, Rn. 17; Arnold, KK-AktG, § 27, Rn. 54 vd.; Ulmer/Casper,
Ulmer, GmbHG, § 5, Rn. 65, dpn. 136’da anilan diger yazarlar ve mahkeme kararlari.
30 Farkli gortuiste Nazaly, s. 20/21. Anilan yazar alacagin sermayeye donusturtilmesinde
aktifler artmiyorsa ve sadece pasifler (borg¢lar) azaliyorsa, bunun ayni sermaye islemi
olarak nitelendirilemeyecegini ileri sirmustur ki, buna katilmak mtimkun degildir. Zira
sirketin borclarindan kurtarilmas: da malvarliginda (6z sermayesinde) artis meydana
getirir. Anilan yazara gore, ayrica, sirketin bilancosunda yer almayan alacaklarin ser-
maye konulmasi, ayni sermaye olarak nitelendirilebilir ancak buna karsilik bilancoda
yer alan alacaklar (ortagin sirkete kars: alacaklari/para 6diinct alacaklar) i¢in bilirki-
sinin deger takdirine gerek yoktur. Kanaatimizce bilangoda yer alma 6l¢titintin kanuni
dayanag bulunmadig: icin bu gortus de isabetli degildir. TK alacagin sermaye olarak
konulmasina imkan tanirken, alacagin bor¢lusuna gére bir sinirlandirma yapmamaistir.
Bu nedenledir ki alacagin borc¢lusu sirket oldugu i¢in, anilan alacagin sermaye olarak
konulmasinin ayni sermaye olmadigini ileri stirmek yerinde degildir. Megerki takas
ybntemi ile sermaye saglanmis olsun. Degisik soyleyisle takasta, alacagin ayni sermaye
olarak konulmasi s6z konusu degildir. Bkz. as. dpn. 43’e bagli metin ve devamindaki

aciklamalarimiz.

31 Ulmer/Casper, Ulmer, GmbHG, § 5, Rn. 65.

32 Bkz. yukarida dpn. 26’ya baglh metin.

33 Ayni yonde Meier-Reimer, s. 121.

34 Ornegin bkz. BGHZ 125, 141, 143. Bu kararla ilgili alint1 ve aciklama i¢in bkz. yuk.
dpn. 27. BGHZ 90, 370, 373: “Die Verrechnung einer in bar zu erfiillenden
Stammeinlageforderung mit einem Darlehensanspruch des Gesellschafters gegen die
GmbH ist auch bei deren Einverstindnis unwirksam, wenn die Gesellschaft
tiberschuldet ist oder das Darlehen verlorenes Stammkapital ersetz”.

35 Ornegin nakdi borg¢ ortak tarafindan édenir 6denmez bu ortaga veya onunla baglantili
bir kisiye baska bir hukuki temelde édeme yapilmasi ve bu 6demenin ekonomik an-
lamda geriye 6deme olusturmasi (ortagin sirketten kredi almasi veya karsi alacagini

b



326 Mehmet Fatih Anict ([UHFM C. LXXII, S. 1, s. 319-338, 2015)

nominal tutaryla (deger takdiri/indirim yapumaksizin36) sermaye konulmasina -
hukuken olmasa bile- ekonomik anlamda es deger islemlerde, alacagin tam
degerli olmasina iligkindir. Muaccel nakdi sermaye borcunun bir alacakla taka-
sinda veya UclUncu kisi konumundaki bir sirket alacaklisina ifa suretiyle
6denmesinde, gerek takas kosullarinin olusmasi3” gerek sermayenin saglan-
masi ilkesi38 acisindan, bu alacaklarin muaccel olmasi anlam tasiyabilir. Ancak
bu yaklasim, vadeli alacagin bastan ayni sermaye prosediirine uyularak ser-
maye konulmasini ve bu prosediir kapsaminda yapilacak deger takdiri ile be-
lirli bir tutarda indirime tabi tutulmasini yasaklamak icin gerekce olamaz39.

tahsil etmesi) bu niteliktedir (BGHZ 113, 343 vd). Alman Federal Mahkemesi’'nin o ta-
rihlerdeki i¢ctihadina gore, her iki 6deme arasinda zamansal/maddi baglanti vardir (bu
bir kosul olarak aranmaktadir) ve sonugcta sirkete nihai olarak hi¢bir nakit akis1 sag-
lanmamakta, -karsi alacagin tahsili ihtimalinde- sirket borcundan kurtulmaktadir
(BGHZ 113, 345/346). Alman hukukunda eskiden mahkeme ictihatlarinda ve 6gretide
gizli ayni sermayenin bir alt tirt olarak degerlendirilen bu durum (6deme-geri 6deme/
Hin- und Herzahlen), sonradan sermaye borcunun geregi gibi ifa edilmedigi bagimsiz
bir hal olarak kabul edilmis ve kosullar acik diizenlemeye kavusturulmustur (AktG §
27/4; GmbHG § 19/5): Bilgi icin bkz. Koch, Huffer, AktG, § 27, Rn. 47: Bayer,
Schmidt/Lutter, AktG, § 27, Rn. 90. Odeme ve geri édeme, ortagin koydugu nakdi
sermayenin taraflarin (ortak ve sirketin) karsiikli mutabakati ile (adeta kredi gibi) geri
6denmesi ve bu geri 6deme karsiliginda ortagin paradan baska (ayni) sermaye olabile-
cek bir malvarhigi degerini de sirkete saglamamasidir (Vedder, Grigoleit, AktG, § 27,
Rn. 67). Kanunda her ne kadar anlasmadan soz edilse de 6gretide hukuken baglayici
bir sézlesme aranmamaktadir (Vedder, Grigoleit, AktG, § 27, Rn. 68). Ozetle 6deme ve
geriye 6deme, nakdi sermaye borcunun sirket tarafindan (kismen) finanse edilmesidir.

36 Thtilafa ve mahkeme kararlarina konu olan iglemlerde, teknik anlamda alacagn ser-
maye konulmas: s6z konusu olmadig: icin ayni sermaye proseduri cercevesinde bir
degerleme ve indirim yapilmasi, dogal olarak s6z konusu degildir.

37 Alman hukukunda nakdi sermaye borcunun takas suretiyle 6denmesi de acik kanun
htktmleri ¢ergevesinde kural olarak yasaktir: AktG § 66/f.1, c.2; GmbHG, § 19/f.2,
c.2. Ancak bu tur ézel yasak htiklimleri Ttrk hukukunda bulunmamaktadir.

3% Sermayenin saglanmasi ilkesi, ayni sermaye htikimlerinin dolanilmasina engel olmay1
da gerektirir. Bu konuda Alman hukukunda pozitif hukuk kurali haline de gelmis olan
gizli ayni sermaye kurallari, énemli bir isleve sahiptir. Gizli ayni sermaye hakkinda
bilgi icin bkz. muteakip dpn.’taki aciklamalar.

39 Boylece vadeli alacagin usultine uygun olarak ayni sermaye konulmasinda, ayni ser-
maye hukumlerinin dolanimasindan ve Alman hukukunda genis bir uygulama alani
olan gizli ayni sermaye (verdeckte Sacheinlage) kurallarinin ihlal edilmesinden s6z edi-
lemez (AktG, § 27/f.3; GmbHG, § 19/f.4). Gizli ayni sermaye, seklen usulline uygun
nakdi sermaye borcu Ustlenilip, sirkete etkin ve kalic1 bir sekilde nakdin saglanmadig;
bunun yerine iktisadi bakis agisiyla (tamamen veya kismen) ayni sermayenin konul-
dugu her turlu islem ve yontemlerdir. Bu islemler, nakdi sermaye borcu ustlenilmesi
ile baglantili bir mutabakat temelinde yapilmaktadir. Yapilan islemler manzumesinin
gizli ayni sermaye olusturmasinin temel sonucu, nakdi sermaye borcunun ifa edilme-
mis sayilmasidir (AktG, § 27/1.3, c.1; GmbHG, § 19/f.4, c.1). Buna karsilik ekonomik
acidan ayni sermaye olusturan edim ve bunun sirkete ifas1 gecerlidir (AktG, § 27/£.3,
c.2; GmbHG, § 19/f.4, c.2). Sonug olarak ekonomik acidan ayni sermaye olusturan
edimin degeri, nakdi sermaye borcundan mahsup edilir (AktG, § 27/1.3, c.3; GmbHG, §
19/f.4, c.3). Mahsup, kanunen gerceklesir; taraflarin takas beyaninda bulunmas: ve
bu konuda irade agiklamasi gerekmez. Gizli ayni sermayenin degerini ispat yuku, orta-
gin tizerindedir (AktG, § 27/£.3, c¢.5; GmbHG, § 19/f.4, c.5). Goruldugu lzere gizli ayni
sermaye konulmasindan dogan sorumluluk, nakdi bor¢ niteliginde bir fark sorumlulu-
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Ikincisi, kanaatimizce de isabetli olarak sirkete karsi alacaklarin ayni
sirkete sermaye olarak konulabilecegi ve alacagin 6zelliklerinin ayni sermaye
prosedtiri cercevesindeki degerlemede dikkate alinabilecegi, Alman huku-
kunda agirlik kazanan goriasttir?0. Bu gorus cercevesinde sirkete kars:
alacaklarin sermaye konulmasinda temel sorun, alacagin sermaye konulup
konulamayacag: degil, degerleme meselesidir. Ozellikle alacak nominal tutart ile
(bir indirim yapilmaksizin) sermaye konulacaksa, tam degerli olmasina ve bu
baglamda muacceliyet zorunluluguna (ve diger kosullara) vurgu yapilmas: an-
lamli olabilir. Ancak alacagin tam degerli olmasi, bir Gst kavram/o6lctit olup,
alacagin muacceliyeti kavrami ile 6zdes de degildir. Vadeli alacagin usultine
uygun deger takdiri sonucunda gerekli indirim yapilarak ekonomik degerinin
belirlenmesi mtimklindir. Vadeli alacagin bu deger tizerinden sermaye konul-
mas1 halinde, alacagin yine tam degerli oldugu sonucuna varilabilir. Alacagin
tam degerli olmasina etki eden faktorler, vadenin gelmis olmas: ile de sinirh
degildir. Ornegin (muaccel) alacagin borclusu olan sirketin édeme glicstizltgu
veya borca batik durumda olup olmadig da degerleme acisindan tartisilan
baska faktorlerdir4l. Demek ki alacagin tutari her zaman icin onun ekonomik
degerinin tutari ile ayni olmayabilir<2.

Uctinctisti, Turk hukuku acisindan sirkete karsi muaccel alacaklarin
ayni sirkette sermayeye dénusttirtilmesi, mutlaka ayni sermaye koyma yontemi
niteliginde giin yliziine cikmayabilir. Ozellikle ortagin/pay sahibinin sirkete
kars:t muaccel alacaklarinin sermayeye donusturtilmesi, nakdi sermaye borcu-
nun takas ile ifasi olarak ortaya cikabilirs. Kanunumuz, takasin kosullari

guna dontsmustir. Bilgi icin bkz. Solveen, Holters, AktG, § 27, Rn. 26 vd.; Ebbing,
Michalski, GmbHG, § 19, Rn. 133 vd.

40 Ulmer/Casper, Ulmer, GmbHG, § 5, Rn. 66; Fastrich, Baumbach/Hueck, GmbHG, §
5, Rn. 28; Bayer, Schmidt/Lutter, AktG, § 27, Rn. 16, dpn. 51; Koch, Huffer, AktG, §
27, Rn. 17, Arnold, KK-AktG, § 27, Rn. 54; Meier-Reimer, s. 122. Anilan eserde vadeli
alacaklarin degerlemesinde vadenin her zaman icin bir indirime tabi tutulma nedeni
olup olmadig da tartisilmaktadir. Ozellikle piyasa kosullarina gére vadeye kadar faiz
uygulanan alacaklarda vadenin bir indirim nedeni bile olmayacag: ileri stirtilmektedir.
Bu konu hakkinda ayrica bkz. Ulmer/Casper, Ulmer, GmbHG, § 5, Rn. 66, dpn. 142.
Turk hukukunda farkh gortiste Nazals, s. 20.

41 Sirkete karsi alacagin sermayeye donustlrtlmesinde (debt equity swap) alacagin
degerlemesinde mutlaka bir indirim yapilmasinin gerekip gerekmeyecegi; dogrudan
nominal degeri ile sermaye olarak konulup konulamayacagi, indirim yapilacaksa yon-
teminin nasil olacagi, bu calismanin konusu digindadir ve tartismali bir konudur. Al-
man hukuku acisindan bu tartisma hakkinda gorts ileri stiren diger yazarlar ve 6gre-
tideki guincel durum i¢in bkz. Meier-Reimer, s. 122 vd.; Koch, Huffer, AktG, § 27, Rn.
17; Fastrich, Baumbach/Hueck, GmbHG, § 5, Rn. 28, dpn. 82. Isvicre hukukunda da
alacagin dogrudan nominal degeri ile sermaye konulup konulamayacag: ve ayrica (tam)
degerlilik kosulunun aranip aranmayacag tartismalidir. Bilgi icin bkz. Zindel/Isler,
BaslerKomm, art. 652c¢, N. 4.

42 Fastrich, Baumbach/Hueck, GmbHG, § 5, Rn. 28, dpn. 83’e bagl metin.

43 Isvicre hukukunda takas yéntemi ile sermaye saglanmasi, kanunda acikca cevaz veri-
len ve ayni sermayeden bagimsiz bir sermaye saglama yontemi olarak kabul edilmekte-
dir (OR art. 634a/Abs.2). Bilgi icin bkz. Schenker, BaslerKomm, art. 634a, N. 8;
Zindel/Isler, BaslerKomm, art. 652¢, N. 3, 4a. Bu nedenle takas yoluyla sermaye sag-
lanmasinda, ayni sermayeye 6zgli deger takdiri zorunluluguna uyulmasina bile ihtiyac
yoktur (Zindel/Isler, BaslerKomm, art. 652c, N. 4a).
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olusmak kaydiyla tim ticaret sirketlerinde ve bu arada sermaye sirketlerinde
takas yontemi ile (nakdi) sermaye borcunun ifasina cevaz vermistir (TK 242/3,
327/1-c.2, 457/2-(a), 463/2, 565/2, 583/5). Anilan htiktimler uyarinca, ala-
caklarin sermayeye donustirtilmesi ve (nakdi) sermaye borcunun ifasinin ayni
sermaye olarak nitelendirilmesi bile dogru olmaz+4. Ornegin anonim sirkette
sermaye artirnmina iliskin bir htuktm olan 457/2-(a) bendi, sermaye artiri-
minda yénetim kurulunun beyaninin icerigini belirler. Bu icerikte “bir borcun
takast s6z konusu ise, bu borcun varligi, gecerliligi ve takas edilebilirligi” husu-
sunun yer almasi gerekir. Anilan htikimde de belirtildigi tizere alacagin ser-
maye borcu ile takasi ydonteminin uygulanabilmesi icin takas edilebilirlik ko-
sullart olusmalidir. Takas kosullarindan biri de karsilikli olarak alacaklarin
muaccel olmasidir (BK 139/1). Tam bu aciklamalarimizdan vardigimiz sonug¢
sudur: Kanaatimizce takas, nakdi sermaye borcunun ddenmesine iligkin bir
yontemdir ve takasin kosullarindan biri olan muacceliyetin, ayni sermaye isle-
mine konu olan tiim alacaklara yayginlastiriimas: isabetli olamaz.

Ozetle, TK’da Avrupa Birligi hukukunda ve mehaz (Alman-isvicre) hukuk
sistemlerinde mevcut olmayan bir yasak kabul edilmistir. Bu yasak kabul edi-
lirken, “gelismelere gére” hareket edildigi kanunun gerekcesinde ifade edilmisse
de mukayeseli hukuktaki gelismelerin ve 6gretideki egilimlerin de farkli yénde
oldugu goriulmektedir. Sermaye sirketleri hukukunu ilgilendiren bu egi-
lim/gelisme, nakit dis1 sermaye tirt olarak alacaklarin mimktin oldugunca
genis ve esnek bir cercevede ele alinmasidir.

IV. Vadeli Alacagin Sermaye Konulmas: Yasaginin Etkinlik Analizi

1. Nakit Dis1 Sermayenin Ozelliklerini Tasiyan Bir Degerin Yasak-
lanmas1

Nakit dis1 sermaye, ekonomik degeri takdir edilebilir olan, para disindaki
her tarlt malvarligt degeridir (2012/30/EU sayili Sermaye Yoénergesi, 10; TK

44 Bu nedenledir ki, Gimruk ve Ticaret Bakanligi’nin anonim sirketlere iliskin “Alacagin
Ayni Sermaye Olarak Sirkete Konulmasi” konusunda 27 Eylal 2013 tarihli ve
50035491.449-7326 sayili bir genelgesinde, bir yandan ortagin sirkete kars: alacakla-
rinin sermayeye déntsttrtlmesini “ayni sermaye” olarak nitelendirmesi, diger yandan
da bu tur alacaklarin sermayeye donustirtilmesinde ayni sermaye prosedtrindeki bi-
lirkisi incelemesine ihtiya¢ olmadiginmi agiklamasi yerinde olmamistir. Genelge icin bkz.
http:/ /www.ticaretkanunu.net/genelge-27-eylul-2013/ (Z.T. 25.10.2014). Bu genel-
gede varilan sonug ile gerekcesi tutarli degildir. Ayni sermaye islemi varsa, bilirkisi in-
celemesi gerekir; yoksa gerekmez. Sirkete karsi alacaklarin sermaye olarak konulmasi
da kural olarak ayni sermaye islemidir; megerki takas yontemiyle nakdi sermaye borcu
ifa edilmis olsun. Ogretide de nakdi sermaye borcunun takasi islemi ile alacagin ser-
maye konulmasi islemleri arasindaki ayrimin yeterince dikkate alinmadig goértilmekte-
dir: Ornegin bkz. Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar 2014, N. 487a. Anilan eserde
bir yandan anonim sirketten olan alacagin takas islemine konu oldugu ve nakdi ser-
mayeye benzedigi belirtilip, diger yandan da anilan genelgede bilirkisi incelemesine ih-
tiyac olmadiginin aciklanmasi elestirilmektedir. Halbuki nakdi sermayede ve bunun
takasinda bilirkisi incelemesi gibi bir kanuni zorunluluk yoktur. Ayrica anilan eserde
sirkete kars: alacaklarin sermayeye donusturtldtigt her islemin takas olarak deger-
lendirilmesi de yerinde degildir. Bunun icin takas kosullarinin olusmasi gerekir. Ozel-
likle konusu paradan baska bir sey olan alacaklarda takas zaten s6z konusu olmaz.
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127/1-(j), TK 339/1-(e), TK 342, TK 578, 581)45. Ekonomik degerin takdir
edilebilir olmasinin dogal sonucu olarak nakit dis1 sermaye para ile éigtilebilir
olmalidir46. Bu son 6zellik, nakit dis1 sermayenin de tipki nakdi sermaye gibi
sirketin paylarinin nominal degerini ve dolayisiyla bir parasal tutar: karsilama-
sindan kaynaklanmaktadir. Nakdi sermaye ile baglanti kurularak aciklanan bu
Olctite ogretide “islevsel denklik” denilmektedir47. Nakit dis1 sermaye ayrica
devredilebilir olmalidir#8. Bu 6l¢tit, sermaye konulan degerin sirketin malvarli-
gina girebilmesi ve sirketin yénetim organi tarafindan Utizerinde serbestce tasar-
ruf edilebilirligi anlamina gelir¥. O halde nakit disi sermaye, ortagin
malvarligindan ayrilabilir olmak zorundadir.

Vadeli alacak, tipki muaccel alacak gibi nakit dis1 sermayenin 6gretide
kabul géren tiim karakteristik 6zelliklerini tasiyabilir. Ornegin vadeli de olsa
para alacagi, kural olarak bu tir alacaklarin basinda gelir. Vadeli alacak, eko-
nomik degeri takdir edilebilir, para ile 6lctilebilir ve nihayet -kural olarak- dev-
redilebilirs0 ve sirket tarafindan tizerinde tasarruf edilebilir bir malvarligi degeri
olabilir. Degisik soyleyisle bir alacak, sirf vadeli oldugu icin nakit dis1 sermaye-
nin karakteristik 6zelliklerinden mahrum kalmaz.

Alacaklar karakteristik bir nakit disi sermaye tirt olmakla kalmayip,
uygulamada sermaye sirketlerinde sik bagvurulan bir sermaye tartudur. Ala-
caklarin 6nemli bir kismini vadeli alacaklar olusturmaktadir. Kanaatimizce
nakit dis1 sermayenin tim o6zelliklerini tasiyan vadeli alacagin, hukukumuzda

45 Bockli, N. 375; Habersack/Verse, § 6, N. 29; Pentz, MtiinchKommAktG, § 27, Rn. 12;
Solveen, Holters, AktG, § 27, Rn. 7. Bununla birlikte artik bilancoda munferit olarak
aktiflestirilebilir olma sartini arayan ve gecmiste yaygin olarak savunulan yaklasim
(Bayer, Schmidt/Lutter, AktG, § 27, Rn 11, dpn. 26’da anilan eserler ve mahkeme ka-
rarlarl) asilmistir. Hakim gériise gore bilancoda muinferit olarak aktiflestirilebilir olmak
sart degildir: Habersack/Verse, § 6, N. 29, dpn. 72; Bayer, Schmidt/Lutter, AktG, §
27, Rn. 11; Solveen, Holters, AktG, § 27, Rn. 7, dpn. 18; Pentz, MiinchKommAktG, §
27, Rn. 18. Isvicre hukuku acisindan kars. Béckli, N. 375.

46 Pentz, MinchKommAktG, § 27, Rn. 12; Solveen, Holters, AktG, § 27, Rn. 7.

47 Solveen, Holters, AktG, § 27, Rn. 7, dpn. 17’ye bagh metin.

48 Solveen, Holters, AktG, § 27, Rn. 7; Bockli, N. 376.

49 Béckli, N. 376. Aslinda devredilebilir olma o6l¢titiinden neyin anlasilmas: gerektigi
belirsizlik arz edebilmektedir. Sermaye olarak konulan degerin, sirket tarafindan
Ucuncu kisilere devredilebilir olmasinin gerekip gerekmedigi acikliga kavusturulmali-
dir. Ugtinct kisilere devredilebilir olmak, alacaklilarin sermaye olarak konulan degere
dogrudan basvurmasina imkan saglar. Ancak devredilebilir olma kosulunu bu kadar
kati kurala tabi tutmamak gerekir. Bu 6l¢titten, sermaye konulan degerin sirketin mal-
varligina dahil olabilmesi ve sirket tarafindan tzerinde tasarruf edilebilir olmas: anla-
silmalidir. Bu halde her ne kadar ilgili nakit dis1 sermaye, tek basina alacaklilarin bas-
vurusuna konu olmayabilecekse de bir butlin olarak sirket malvarligi, yine de alacak-
larin menfaatlerine hizmet eder. Ornegin sirketin igletmesinin bir buitin olarak icra ta-
kibi yoluyla satilmasinda durum béyledir. Devredilebilir olmay1 kat1 bicimde yorumla-
yan ve ayni zamanda Uc¢uncu kisilere devredilebilir olmay: sart kosan gorus (Bayer,
Schmidt/Lutter, AktG, § 27, Rn. 12, dpn. 29’da anilan yazarlar) de bugltin artik asil-
mustir. Bilgi icin bkz. Bayer, Schmidt/Lutter, AktG, § 27, Rn. 12. Ancak sirketin islet-
mesinin bir biitlin olarak devrinde bile devredilebilir olmayan ve bu baglamda icra ta-
kibinde alacaklilar icin degerlendirilebilir olmayan degerler, ayni sermaye olamaz:
Solveen, Holters, AktG, § 27, Rn. 7, dpn. 19/20.

50 Bunun istisnasi kanundan, s6zlesmeden veya isin niteliginden kaynaklanan bir temlik
engeli bulunmasidir (BK 183/1).
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sermaye konulmasinin yasaklanmasi, hukuk politikas1 acisindan yerinde de-
gildir. Bu yasak, sirketlerin ve hatta ortaklarinin finansman 6zgurligtinti ge-
reksiz yere sinirlamaktadir.

Alacagin vadeli olmasi, nakit disi1 sermayenin karakteristik 6zelliklerini
tasimasina engel olmadigina goére, vadeli alacagin sermaye konulmasi yasaginin
sermayenin korunmasi amacina hizmet ettigini ileri stiren yaklasimas! da katil-
mak mumkln degildir. Eger nakit dis1 sermayenin tim karakteristik 6zellikle-
rini tasiyan ve sirket alacaklilan icin de yeterince glivence olusturan vadeli
alacak, alacaklilara zarar verici olsaydi, o zaman sermaye sirketlerinde her
tarld nakit dis1 sermayenin tamamen yasaklanmas: gerekirdi. Vadeli alacak,
sirket alacaklilarinin basvurulabilecegi ve icra takibi kapsaminda alacaklarini
tatmin edebilecekleri bir malvarlig: degeridir.

2. Alacagin Vadede Tahsil Edilememe Riskinin Yasagin Gerekcesi
Olamayacagi

Vadeli alacagin sermaye olarak konulmasinin yasaklanmasinin bir diger
nedeni, vadesi geldiginde tahsil edilememe riski ve bu riskin arz ettigi belirsizlik
olabilir. Nitekim o6gretide vadeli alacak yasagini yararlh bulanlar, vade gelene
kadar gececek sure icinde sirketin sermayesinin belirsiz kalacagint ileri sur-
mustlr 52. Zira vadeli alacagi, hukukumuzda -bir nakit dis1 sermaye tira ola-
rak- makbul goriilen muaccel alacaktan ayiran en 6nemli fark, vadenin gele-
cekte gerceklesecek bir olgu olmasidir. Ancak kanaatimizce asagidaki gerekce-
lerle bu riski bertaraf etmek icin yasak getirilmesi de yerinde degildir.

a. Nakdi Sermaye Borcunun Vadeye Baglanabilmesi

Anonim sirketler hukukumuzda taahhtit edilen nakdi sermaye borcunun
buytk o6lctide ve kural olarak vadeye baglanabilmesi olanaklidir. TK 344/1
uyarinca “Nakden taahhiit edilen paylann itibari degerlerinin en az ytizde
yirmibesi tescilden 6nce, gerisi de sirketin tescilini izleyen yirmidért ay icinde
6denir”53. Bu kural sermaye artirimlari icin de gecerlidir (TK 459/3, 460/3).
Ayni kural, kanundaki atif uyarinca limited sirketlere ve sermayesi paylara
bolunmus komandit sirketlere de uygulanir (TK 565/2, 569, 585/1-c.2).

Nakdi sermaye borcunda bile vade olanag: varken, alacagin sermaye ola-
rak konulmasinda vadeli olan1 yasaklamak, celiskili ve tutarsizdir. Clinkd nakit
dis1 sermayenin temel 6zelligi, tipki nakit sermaye gibi sirket sermayesinin be-
lirli bir kisminin parasal tutarinin taahhtit edilmesi ve saglanmasidir (islevsel
denklik)54. Vadeli alacak, sirketin kurulusunun tescili ile birlikte derhal sirkete
devredilmekte ve sirketin malvarligina ve tasarruf alanina girmektedir. Vadeli
alacagin sermaye olarak konulmasi, sirketin tescili ile muaccel olan bir borctur.

51 Manavgat (Kirca/Sehirali Celik), s. 352.

52 Manavgat (Kirca/Sehirali Celik), s. 352.

53 Yirmi dort aylik stire azami stire olup, daha kisa bir stire 6ngorulebilmesi mtimkutndur:
Karahan/Cosgun, s. 380; Bilgili/Demirkapz, s. 239, dpn. 184.

54 [slevsel denklik i¢in bkz. yukarida dpn. 47’ye bagh metin.
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Sirket, s6z konusu alacagi devralarak veya borcundan kurtularakss, ayni ser-
maye edimini tahsil ve elde eder56.

Diger acidan nakit dis1 sermaye tlrleri icinde alacaklar, para alacaklar:
ozelinde nakdi sermaye borcu ile en ¢ok benzerlik kurulabilecek sermaye tart-
dur57. Kanun koyucunun ortagin nakdi sermaye borcunda vadede 6dememe
riskini goze alinabilir bulup, alacagin sermaye konulmasinda kabul etmemesi,
carpict bir celiski olusturmaktadir. Clink®i alacagi sermaye koyan, alacak sir-
kete devredildikten sonra da alacagin tahsilinden -Ustelik sermaye borclusu
sifatiyla- sorumlu olmaya devam etmektedir. Simdi, alacagin sermaye konul-
masi1 yasagina olmasi gereken hukuk acisindan karsi cikmamizin bir baska
gerekcesi de olan bu konuyu daha yakindan inceleyelim.

b. Alacag:1 Sermaye Konulmasindaki Garanti Sorumlulugun Yeterli
Koruma Sagladig1

Alacagi sermaye koyan, bu alacak 6denmedigi stirece, sermaye borcun-
dan kurtulamaz (TK 130/1). Alacagin vadesinde 6denmemesi halinde, bunu
sermaye olarak koyan ortak, bu riski garanti sorumlulugu altina girmektedirss.
Bu sorumlulugun dogmas: kosullar1 kanunda acgik ve net olarak belirlenmistir
(TK 130/2, 3 ve 4). Kisacasi, alacagin vadesinde 6édenmemesi halinde ortaktan
tahsili imkani1 bulunmaktadir.

Ilging olan bir baska husus, alacagin sermaye olarak konulmasi halinde,
sirketin nakdi sermayeye nazaran daha glivenceli konumda olmasidir. Ctinkt
hem alacagin bor¢lusu olan t¢linct kisi hem bu alacag: sermaye koyan ortak,
s6z konusu sirkete karsi kanundaki kosullar cercevesinde birlikte sorumlu
olmaktadirlar. Eger vadeli alacagin sermaye olarak konulmas: yasaklaniyorsa,
evleviyetle nakdi sermaye borcunda vadenin yasaklanmas: gerekirdi ki, boyle
bir yaklasimi kabul etmek isabetli olmaz.

c. Muaccel Alacaga Izin Verilip Vadeli Alacagin Yasaklanmasinin
Celiski Olusturdugu

Alacagin tahsil edilebilirligi ve risk analizi acisindan aslinda vadeli ala-
caklar degil, muaccel alacaklar daha problemli ve riskli olabilir. Ticari dtrtst-
Iuk kurali geregi, ticari hayatta vadesi gelmis alacagin derhal ddenmesi/ifasi
gerekir. Muaccel alacagin ifa edilmemesi, kanundaki diger kosullar da gercek-
lesmisse, borclu temerriidiinti dogurur (BK 117). Ortagin 6zellikle ticincu ki-

55 Bu olanaktan sirkete karst alacaklarin s6z konusu sirkete sermaye konulmas: (“debt
equity swap”) suretiyle yararlanilabilir.

56 Alacagl sermaye koyan ortagin garanti sorumlulugu (TK 130/1) alacagin tahsil edile-
meme riskine kars: ek bir sorumluluk olup, ortagin sermaye borcunu ifa etmek icin en
azindan sirketin tescili tarihi itibariyle tizerine diiseni yerine getirdigi gercegini degis-
tirmez. Garanti sorumlulugu konusunda mtiteakip baslik altindaki acgiklamalarimiza
bkz. IV, 2, b.

57 Hatta bu benzerlik, bazi yazarlarin, alacaklari (daha dogrusu para alacaklarini) yerinde
olmayarak nakdi sermaye kapsaminda degerlendirmelerinin nedeni olabilir. Bkz. yuka-
rida dpn. 1.

58 Eski kanun doneminde de var olan benzer sorumluluk (eTK 142) i¢cin bkz. Arict, s. 121
vd. Simdiki dtizenleme (TK 130) hakkinda kisa bilgi icin Karahan/Giray, s. 123/124.
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siye karsi sahip oldugu muaccel bir (6rnegin para) alacagini, vadesinde tahsil
etmek ve nakit sermaye borcu Ustlenmek yerine, ayni sermaye prosedtru ile
devretmek istemesi, zaman alici ve maliyetli bir yoldur. Bu durumda s6z ko-
nusu alacagin bor¢clusunun 6édeme gliici de stpheden ari degildir59. TGim bu
gerekcelerle eger mutlaka bir alacak ttirti yasaklanacaksa, muaccel alacaklarin
sermaye konulmasinin yasaklanmasi1 gerektigi gértisi bile ortaya atilabilirdi.
Ancak biz hem muaccel hem vadeli alacaklarin sermaye olarak konulmasina
izin verilmesi gerektigi fikrindeyiz.

3. Tescille Muacceliyet ilkesine Aykiriligin Mevcut Olmadig:
a. Genel Olarak

Ticaret sirketlerine konulan ayni sermayenin sirketin kurulusunun ta-
mamlanmasi ve tescili ile derhal sirketin hakimiyet ve tasarruf alanina girme-
sini saglamaya yonelik kanunumuzda bazi kurallar mevcuttur.

Bunlardan en genel ve kapsayici olani, TK 128/4’te yer almaktadir: “Pa-
radan baska ekonomik bir deger veya bir tasinirnin sermaye olarak konulmastn
borglaniimast hdlinde sirket, tiizel kisilik kazandig: andan itibaren bunlar tize-
rinde malik sifatiyyla dogrudan tasarruf edebilir”. Yine kanunda tasinmazlara
0zel olarak tapuda ayni sermaye serhi konulmasina ve ayrica tasinirlarin gtive-
nilir bir kisiye tevdi zorunluluguna iligkin kurallar, tescille muacceliyet ilkesi-
nin diger dayanaklaridir (TK 128/2).

Bu hiuktmler bir yandan ayni sermayenin sirkete tescille birlikte derhal
saglanmasini/ifasini (tescille muacceliyeti) amaclarken, diger taraftan da ser-
maye borclusunun borcuna aykiri olabilecek tasarruflarindan sirketi koru-
maktadiréo.

59 Bunun istisnasi, alacaklinin sirketten olan alacagini sirkete sermaye koymasidir. Bu

ihtimalde alacagin tahsil edilmek yerine sirkete sermaye olarak konulmasi, ulasilmak
istenen sonuca gidilmesinde basitlik saglar. Boylece alacakli ve bor¢lu sifatinin birles-
mesi nedeniyle 6deme ve ifa islemlerine gerek olmaz.
yazar, yeni Turk Ticaret Kanunu’'nda (TK 128/2) sermaye borcunun tescille degil, ser-
maye borcunun dogdugu andan (sirket (esas) sozlesmesinin usultine uygun tanzimin-
den) itibaren muaccel oldugunu savunmaktadir. Kanaatimizce bu gortis tartistigimiz
sorunda farkli bir sonuca varilmasina neden olmaz. Tam tersine kanun koyucunun
olsa olsa ayni sermayenin tescille birlikte sirkete ifasina artik daha ¢ok 6nem verdigini
gosterir. Dolayisiyla ister tescille muacceliyet olarak nitelendirilsin, ister sermaye bor-
cunun dogumu ile muacceliyet ilkesinden so6z edilsin, bu ilkenin vadeli alacak agisin-
dan analize tabi tutulmasi gerekmektedir.
Ayrica yeni TK doneminde de tescille muacceliyet ilkesinden s6z edilebilir ve sermaye
borcunun dogumu ile ticaret sirketine karsi muaccel oldugunu séylemek yerinde olma-
yabilir. Bir bor¢ muaccel ise muacceliyet aninda ifasinin da mtmkutin olmas: gerekir.
Kurulus ac¢isindan bakildiginda alacaklisi (ticaret sirketi) mevcut olmayan bir borcun
muaccel oldugundan s6z edilemez. Ticaret sirketleri tescille ttizel kisilik kazanirlar (TK
232; 317, 355/1; 476, 588; kars. TK 335). Sermaye borcunun ticaret sirketine ifasi ise
en erken kurulusun/artirimin tescili ile mtimktndutr. Halbuki TK 128/2’deki 6nlemler
(tasinmazlar icin tapuya serh, tasurlarn giivenilir kisiye tevdi; ézel sicile kayitli degerler
icin ilgili sicillere kayit/ serh), sermaye borcunun usulliine uygun taahhtit edildigi andan
itibaren ifasi islemini olanakli kilmamaktadir; sadece mustakbel tescille gerceklesecek
ifay1 givence altina almaya ¢alismaktadirlar.
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Ancak kanaatimizce tescille muacceliyet ilkesi, asagida belirtilen iki da-
yanaktan dolay: vadeli alacagin yasaklanmasinin gerekcesini olusturmaz:

Birincisi, TK 128/4 uyarinca vadeli alacak da tipki muaccel alacak gibi
tescille birlikte sirkete devredilmis olur. Vadeli alacag: devralan sirket, bu hak
lUzerinde istedigi gibi tasarrufta bulunabilir. Vadeli alacag: 6rnegin devredebilir,
lizerinde rehin tesis edebilir veya vadeyi bekleyip tahsil edebilir. Bu hak sirket
alacaklilar icin de tipk: diger malvarligi unsurlar: gibi bir glivence olusturur. O
halde vadeli alacagin, ayni sermayenin tescille birlikte derhal sirkete saglan-
masi kuralina (tescille muacceliyet ilkesine) aykir: bir yént yoktur.

Ikincisi, tescille muacceliyet ilkesi, ancak sirkete ayni sermayenin derhal
talep edilmesine imkan verirse de ifanin tescille birlikte derhal tamamlanmis
olmasini zorunlu kilmaz. Ozellikle mahiyeti geregi ifas1 zamana yayilan hakla-
rin sermaye olarak taahhtit edilmesinde durum bdyledir. Bunun en gutizel 6r-
negi, sirkete faydalanma ve kullanma haklarinin taninmasi veya devrinin ser-
maye olarak konulmasidir ki asagida bu husus degerlendirilmistir.

b. Faydalanma ve Kullanma Haklarinin Tescille Muacceliyet Ilke-
sine Aykir1 Olmamasi

Nakit dis1 sermaye konulan bazi haklarin sirkete kars: ifasi, isin niteligi
geregi zamana yayilir. Bu tur hallerde sermaye taahhtidiintin konusu olan
edim, strekli borg iliskilerindeki karakteristik edim niteligini tasiyabilir. Huku-
kumuzda bu nitelikteki haklarin sermaye olarak konulmasina cevaz verilmek-
tedir [TK 127/1-(d)]. Ticaret sirketlerine iliskin bu genel htikiim, sermaye sir-
ketleri icin de gecerlidir. Zira kanunda yer alan karinede (aksi kararlastirilma-
dikca ayinlarin mulkiyetinin sermaye olarak konuldugu karinesinde) “sirket
sozlesmesi veya esas sOzlesmede”6! ibaresi kullanilmaktadir (TK 131/2). Esas
sOzlesme anonim sirkete ait sirket sozlesmesini ifade etmek tizere kullanilan
kanuni terimdir (TK 339). Buna gore, s6zi edilen karinenin aksi kararlastirila-
rak sermaye sirketlerinde de, ayinlarla ilgili faydalanma ve kullanma haklar:
sermaye olarak taahhtit edilebilir.

Hemen belirtelim ki, faydalanma ve kullanma haklarinin kapsamina sa-
dece smnirli ayni haklar girmez; sermaye konulan sirkete bir ttr kisisel hak
taniyan ve borclandirict islemlerden kaynaklanan alacak haklari da girer62.
Ornegin sermaye koyanin malik oldugu tasinmaz tizerinde sirkete tanidig: kira-
cilik hakki bu kapsamdadir. Ancak bu ttr bir alacagin ifasi, belirli bir zamanin
gecmesini gerektiriré3. Demek ki, vadeli alacagin sermaye konulmasi yasagina

61 TK 128/4’te yer alan ve tescille muacceliyet ilkesinin dayanagi olan duzenleme, bir
karine 6ngéren TK 131/2 ile birlikte dikkate alinir: “Sirket sézlesmesinde veya esas
sozlesmede aksi kararlastinlmamissa, sermaye olarak konan aywnlann miilkiyeti sirkete
ait ve haklar sirkete devredilmis olur”. Bu karineyi bertaraf eden bir htikmun sirket
sozlesmesine veya anasdzlesmeye konulmasi suretiyle, faydalanma ve kullanma hakla-
rinin sermaye konulmas1 mtimktnddr.

62 Ayrintili bilgi icin bkz. Ulmer/Casper, Ulmer, GmbHG, § 5, Rn. 61/62.

63 Kiracilik hakkinin sermaye konulabilmesi icin dayandigi sézlesmede ya belirli bir kira
stresi ya da en azindan somut asgari bir stire 6ngortlmus olmalidir. Ayni yonde
Ulmer/Casper, Ulmer, GmbHG, § 5, Rn. 61, dpn. 123.
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gerekce olarak gosterilen tescille muacceliyet ilkesi®4, hicbir sekilde faydalanma
ve kullanma haklarinin sirketin tesciliyle tamamen tahsil/elde edilmis olmasi
anlamina gelmemektedir.

Kald: ki, alacagin sermaye taahhtidd, bir temlik vaadi iceriyorsa, bu
temlik vaadi ani edimli bir islem olup, ifas1 da sirketin tescili ile birlikte (kanun
geregi) alacagin devri ile tamamlanmis olurés. Kanundaki 6zel dlizenleme nede-
niyle alacag1 sermaye olarak koyanin garanti sorumlulugu altinda olmasi ve
sermaye borcundan kurtulamamasi (TK 130/1), tescille muacceliyet ilkesinin
zedelendigi anlamina gelmez.

4. Vadenin Deger Takdirine Engel Olmadig:

Alacagin vadesinin hentiz gelmemis olusu, ayni sermaye olarak konulan
alacagin degerinin takdirine engel olmaz. Tam aksine bu faktor, alacagin dege-
rinin takdirinde dikkate alinir66. Deger takdirinde yanlislik ve yolsuzluk yapil-
masi1 sonucunda vadenin dikkate alinmamasi halinde, kanunda belirtilen yap-
tinnmlar devreye girer. Bu yaptirimlardan biri de kurulustan dogan sorumlu-
luktur (TK 550 ve 551). Ancak deger takdirinde yanlishik veya yolsuzluk yapail-
masi, sadece alacaklara 6zgli bir risk degildir. Diger ayni sermaye tlrleri icin de
mevcut olan bu riskleri (deger takdirinde yanlislik ve yolsuzlugu), sadece vadeli
alacagin yasaklanmasi icin gerekce olarak kabul etmek, yerinde degildir. Anilan
yasagin kanundan cikarilmasi halinde, alacagin vadesi de deger takdirinde
dikkate alinabilir. Bu ac¢idan vadeli alacagin sermaye olarak konulmasinin,
ortaklar arasinda esit islem ilkesine (TK 357, 565/2, 627) aykirilik olusturacag:
yaklasimi67 da isabetli degildir.

V. SONUC

Sermaye sirketlerine vadeli alacagin sermaye konulmasi yasagi, eTK'da
var olmayan bir yasaktir. Bu yasak sermaye sirketlerinin ve ortaklarinin fi-
nansman 6zgurligliint gereksiz yere sinirlamaktadir. Asagida belirtilen gerek-
celerle, sermaye sirketleri hukukunda bu yasagin getirilmesi yerinde olmamis-
tir ve yerine baska yasak ikame edilmeden tamamen kaldirilmalidir:

Birincisi, alacaklar karakteristik bir nakit dis1 sermaye tartdtr. Nakit
dis1 sermayenin tim O6zelliklerini tasiyan vadeli alacagin, 6zel bir kanun htikmu
ile sermaye konulmasinin yasaklanmasi, hukuk politikas1 ag¢isindan yerinde
degildir.

Ikincisi, mehaz hukuk sistemlerindeki diizenlemelerde benzer sekilde
acik ve 6zel bir yasak yoktur. Vadeli alacagin sermaye olarak konulmasi yasa-
gina iliskin 6zel bir dliizenleme, Avrupa Birligi Sermaye Yonergesinde bulunma-

64 Bkz. yukarida II. numarali baslik altindaki aciklamalar.

65 Alacagin bor¢lusu, sermaye konulan sirket de olabilir. Bu durumda sermaye konulan
alacagin kanunen temliki ile birlikte alacak ve borclu sifatinin birlesmesi nedeniyle
sona ermesi s6z konusu olur. Bkz. ve kars. Alman hukuku 6gretisinde ifanin temlik di-
sinda ayrica ibra veya menfi bor¢ ikrar ile yapilabilecegi kabul edilmektedir: Pentz,
MunchKommAktG, § 27, Rn. 29; Koch, Huffer, AktG, § 27, Rn. 17; Solveen, Holters,
AktG, § 27, Rn. 8.

66 Bircok yazar yerine 6rnegin Ulmer/Casper, Ulmer, GmbHG, § 5, Rn. 64.

67 Bkz. yuk. dpn.16.
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dig1 gibi, mehaz hukuk sistemlerinde de bdyle bir yasak hiikmtine rastlanma-
maktadir.

Uctlinciisti, vadeli alacagin vadede tahsil edilmemesi riski ve bu riskin
arz ettigi belirsizlik, yasaga gerekce olusturmaz. Benzer bir risk, nakdi sermaye
borcunda da mevcuttur ancak nakdi sermaye borcunun vadeye baglanmasi
buytk o6lctide ve kural olarak yasak degildir. Kald: ki, alacagin tahsil edileme-
mesi halinde, ortagin sermaye borcu ve sorumlulugu devam etmekte olup,
sermaye sirketinin daha gtivenceli bir konumda oldugu bile s6éylenebilir. Ctinkt
sirket s6z konusu alacagin tahsili icin hem alacagin bor¢lusu U¢tuncu kisiye
hem sermaye borclusuna basvurabilmektedir.

Dordtinciisti, vadeli alacagin ifasinin gelecekteki bir zaman diliminde
gerceklesecek olmasi, bu hakkin mahiyetinden kaynaklanmaktadir. Isin niteligi
geregi tatmini zamana yayilan bazi haklarin/alacaklarin (6rnegin faydalanma
ve kullanma haklarinin) sermaye konulmasina izin verilip, bazi haklarin (vadeli
alacaklarin) ise yasaklanmasi tutarl degildir.

Besincisi, alacagin vadesi deger takdirinde dikkate alinan bir faktoérdur.
Degerleme prensipleri acisindan, vadeli alacagin degerinin takdirinin mtimktn
oldugunda hicbir tereddtit yoktur. O halde nakit dis1 sermaye prosediirti cerce-
vesinde vadeli alacagin degerinin takdirinin miimktn olmadigi da sdylenemez.
Vade, degerlemede dikkate alinan bir faktdér olduguna gore, vadeli alacagin
sermaye olarak konulmasinin ortaklar arasinda esit islem ilkesine aykirilik
olusturacag: yaklasimi isabetli degildir

KISALTMALAR

AB : Avrupa Birligi

Abl. : Amtsblatt

Abs. : Absatz, Abséatze

AktG : Aktiengesezt

art. : article

as. : asagida

b. : bent

Batider : Banka ve Ticaret Hukuku Dergisi

Bearb. : Bearbeitet von

BGH : Bundesgerichtshof

BGHZ : Entscheidungen des Bundesgerichtshofes in
Zivilsachen

BK : 6098 sayili Turk Borglar Kanunu

bkz. : bakiniz

c. : cimle

C. : Cilt

dpn. : dipnot

E. : Esas

eTK : 6762 sayili (mulga) Turk Ticaret Kanunu

f. . fikra



336 Mehmet Fatih Anict ([UHFM C. LXXII, S. 1, s. 319-338, 2015)

Hrsg : Herausgeber

kars. : karsilastiriniz

N. : Paragraf Numarasi

Nr. : Numara

OR : Schweizerisches Obligationenrecht
Rn. : Randnummer

s. : sayfa

S. : Say1

TBMM : Turkiye Buytuk Millet Meclisi

TK : 6102 sayili Tark Ticaret Kanunu
Urt. : Urteil

vd. : ve devami

Z1p . Zeitschrift fir Wirtschafsrecht, Koln
Z.T. : Ziyaret tarihi

KAYNAKCA

Akdag Giiney, N., Anonim Sirketlerde Kurulus, Istanbul 2014.

Arict M. F., Alacak Hakkinin Anonim Ortakliga Sermaye Olarak Konul-
masi, Istanbul 2003.

Baumbach/Hueck, Gesetz Dbetreffend die Gesellschaften mit
beschraenkter Haftung, GmbHG, Beck’ische Kurz Kommentare, Band 20,
Munchen 2013 (Yazar, Baumbach/Hueck, GmbHG, §..., Rn...).

Bilgili F. /Demirkap: E., Sirketler Hukuku, 9. Basim, Bursa 2013.

Béckli P., Schweizer Aktienrecht, 4. Auflage, Zurich, Basel, Genf 2009.

Grigoleit C. (Hrsg), Aktiengesetz, Kommentar, Mtinchen 2013 (Yazar,
Grigoleit, AktG, §..., Rn...).

Habersack M./Verse D. A., Europidisches Gesellschaftsrecht,
Einfihrung far Studium und Praxis, Mtinchen 2011.

Honsell, H./Vogt, P. N./Watter, R., Basler Kommentar,
Obligationenrecht II, Art. 530-1786 OR, 3. Auflage, Basel Genf Mtinchen, 2008
(Yazar, BaslerKomm, Art. ..., N. ...).

Holters W. (Hrsg), Aktiengesetz, Kommentar, 2. Auflage, Mlinchen 2014
(Yazar, Holters, AktG, §..., Rn...).

Hiiffer U./Koch J. (Bearb.), Aktiengesetz, 11. Auflage, Bearbeitet von
Koch J., Mtiinchen 2014 (Yazar, Huffer, AktG, §..., Rn...).

Karahan S. (Editor), Sirketler Hukuku, 2. Baski Konya 2013.
(Karahan/ Yazar).

Kendigelen A., Turk Ticaret Kanunu, Degisiklikler, Yenilikler ve Ilk Tes-
pitler, Degisikler Islenmis ve Glincellenmis 2. Basi, Istanbul 2012.

Kirca I./Sehirali Celik F. H. /Manavgat C., Anonim Sirketler Hukuku,
C. 1, Temel Kavram ve Ilkeler, Kurulus, Yonetim Kurulu, Ankara 2013.

Kropff B./Semler J., Munchener Kommentar zum Aktiengesetz, 2.
Auflage, Mtinchen 2008 (Yazar, MinchKommAktG, §..., Rn...).



Sermaye Sirketleri Hukukunda Vadeli Alacagin Sermaye Olarak 337
Konulmas: Yasagt

Meier-Reimer, G., “Debt Equity Swap”, in: Gesellschaftsrecht in der
Diskussion, Hrsg: Gesellschaftsrechtliche Vereinigung, 1. Aufl., Kéln 2012.

Michalski L., Kommentar zum Gesetz betreffend die Gesellschaften mit
beschrankter Haftung (GmbH-Gesetz), 2. Aufl., Munchen 2010 (Yazar,
Michalski, GmbHG §..., Rn...).

Nazalt E., “Yine, Yeni Bir Degisiklik: Ortaklara Borclar Hesabinin Ser-
mayeye Dénlistimut Hikayesi” Vergi Dlinyasi, Sayi: 388, 2013 /Aralik, s. 17-21.

Nomer H. N., Beklenen Haklar Uzerindeki Tasarruflarin Hukuki Sonuc-
lar1, Istanbul 2002.

Oguzman M. K./Barlas N., Medeni Hukuk, Giris, Kaynaklar, Temel
Kavramlar, 20. Basi, Istanbul 2014.

Oguzman M. K./6z M. T., Borclar Hukuku Genel Huiktimler, Cilt-1,
Gozden Gecirilmis 12. Basi, Istanbul 2014.

Paslt A., “Yeni Turk Ticaret Kanunu Anonim Ortaklik Hiktmlerinin Ta-
nitilmasi (III), YTK Kitap 2 - Kisim 4 - Boélum 1 "Kurulusun Huktmleri"”,
Batider C. XXVIII S. 2012/3, s. 193 vd.

Poroy R./Tekinalp U./ Camoglu E., Ortakliklar ve Kooperatif Hukuku,
Glncellestirilmis 12. Basi, Istanbul 2010 (Ortakliklar 2010).

- Ortakliklar Hukuku I, Yeniden Yazilmis 13. Basi, Istanbul 2014 (Ortak-
liklar 2014).

Pulasli H., Sirketler Hukuku Serhi, C. I ve II, Degisiklikler ve Ikincil
Mevzuat Dtizenlemeleriyle Guncellestirilmis 2. Baski, Ankara 2014 (Yazar,
Serh, C...., N....).

- Sirketler Hukuku - Genel Esaslar, Guncellenmis ve Genisletilmis 3.
Baski, 2015 (Yazar, Sirketler 2015).

- Sirketler Hukuku - Genel Esaslar, Guncellenmis 2. Baski, 2013 (Ya-
zar, Sirketler 2013).

- Sirketler Hukuku - Temel Esaslar, Genisletilmis ve Guincellestirilmis
10. Baski, Adana 2011 (Yazar, Sirketler 2011).

Schmidt K. /Lutter M., Aktiengesetz, Kommentar, 2. Auflage, 2010 (Ya-
zar, Schmidt/Lutter, AktG, §..., Rn...).

Spindler G./ Stilz E. (Hrsg), Kommentar zum Aktiengesetz, Band 1, §§
1-178, Mtinchen 2007 (Yazar, Spindler/Stilz, AktG, §..., Rn ...).

Ulmer P./Habersack M./Lobbe M. (in der Nachfolge von Winter M.),
Gesetz betreffend die Gesellschaften mit beschrankter Haftung (GmbH),
Grofkommentar, Band I, Einleitung; §§ 1 bis 28, 2. Auflage, Tubingen 2013
(Yazar, Ulmer, GmbHG, §..., Rn...).

Zollner W./Noack U., Kolner Kommentare zum Aktiengesetz, Band 1, 3.
Auflage, Koln, 2011 (Yazar, KK-AktG, §..., Rn ...).

Materyaller

Gumrik ve Ticaret Bakanhig I¢ Ticaret Genel Mudurligi’nin 27 Eyliil
2013 tarihli ve 50035491.449-7326 sayili Genelgesi: “Alacagin Ayni Sermaye
Olarak Sirkete Konulmasi”

Entscheidungen des Bundesgerichtshofes in Zivilsachen, 90. Band



