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Oz:

Ortakligin, bilangosunda mevcut olan ve sermayeye eklenmesine mevzuatin izin verdigi fonlari
sermayeye donistlirmeksizin sermaye taahhiidli yoluyla sermaye artirimi yapmasi 6102 Sayili Tirk
Ticaret Kanunu (TTK) m. 462/3 hikkmii ile yasaklanmigtrr. ilgili kanun maddesi, 6762 Sayili eski Ticaret
Kanunu’nda (e TK) bulunmayan yeni bir diizenlemedir. Ancak 6762 S. eTK doneminde uygulamada or-
taya ¢ikmis ve ozellikle Yargitay igtihatlarina konu olmus bu husus kanuni bir diizenleme ile somutlasti-
rilmistir. Hikmin diizenlenme amaci dzellikle bedelsiz pay edinme hakkinin ihlalinin 6nlenmesidir. Zira
bilangoda sermayeye donstrllebilir fonlar mevcutken dncelikle dis kaynaklardan sermaye taahhudu
ile sermaye artirimi yapilmasi, azinlik durumda olan ve mali agidan zayif pay sahiplerinin rlighan hakkini
kullanamayarak pay oranlarinin kiiglimesine sebep olmaktadir. Bunun sonucunda h&kim durumda ve
mali yonden gliclii pay sahiplerinin sermayeye katilim oranlari daha da artmaktadir. Bu sebeple, ilgili
hikim dirustlik kuralinin 6zel bir gdrinimi olarak da anilir. Calismada, ilgili htkmn niteligi ve diizen-
lenme amaci ile hikimdeki “fon” kelimesinin sermayeye donustirilebilir diger i¢c kaynaklari kapsayip
kapsamadigina dair &gretideki farkli gortislere ve Yargitay ictihatlarina yer verilmistir. Ayni anda i¢ ve dis
kaynaklardan sermaye artirimi yapiimasinin, ortakliklara sagladigi imkan ve kolayliklar galismamizda
ornekler Uizerinden incelenmistir. Hiiklimdeki “oran” kelimesi tizerine yapilan tartismalar ve bu kelimenin
uygulamadaki karsili§ina da galismada yer verilmistir. Ayrica bilangoda mevcut sermayeye donistiri-
lebilir fonlarin bir kismi sermayeye dénustirildiikten sonra ayri bir kararla sermaye taahhUdu yoluyla
sermaye artirimi yapiimasinin ilgili dizenleme karsisindaki sonuglarina da ¢alismada deginilmistir. Son
olarak hiikimdeki diizenlemeye aykiri bir sermaye artirimi kararinin akibeti yontinden égretide yer veri-
len butlan ve iptal edilebilirlik tartismalari agiklanmis ve kanaatimiz bildirilerek ¢alisma sonlandiriimistir.
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Abstract:

The company is prohibited by Article 462/3 of the Turkish Commercial Code No. 6102 from
increasing its capital through capital commitment without converting the funds existing in its balance
sheet and allowed by the legislation to be added to the capital into capital. The mentioned article of
law is a new regulation that did not exist in the old Commercial Code No. 6762. However, this issue
emerged in practice during the old Commercial Code No. 6762 and was legalized especially because
it was the subject of the Supreme Court. The purpose of regulating the mentioned article of law is to
prevent the violation of the right to acquire free shares. Increasing capital primarily from external sources
while there are funds convertible into capital on the balance sheet causes minority and financially weak
shareholders to not exercise their preemptive rights, causing their share ratios to shrink. As a result,
the capital participation rates of dominant and financially strong shareholders increase further. For this
reason, the mentioned law article is also referred to as a special aspect of the rule of honesty. In our
study, the different opinions in the doctrine and the Supreme Court regarding the nature of the relevant
article of law and the purpose of its regulation, and whether the word “fund” in the provision covers
other internal resources are included. The opportunities and conveniences provided to companies by
simultaneously increasing capital from internal and external sources are examined through examples
in the study. Discussions on the word “rate” in the article of the law and the equivalent of this word in
practice are also included in the study. In addition, the study also touched upon what would be the
outcome of the capital increase made by a separate decision after converting some of the funds on the
balance sheet into capital. Finally, the discussions in the doctrine regarding the outcome of an illegal
capital increase decision mentioned above were examined and our opinion was expressed and the
study was concluded.

Keywords:
Capital, Capital Increase, Internal Resources, Foreign Sources, Fund.

GiRiS

6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu’nun (TTK) m. 462/3 hiikmiinde, 6762
Sayil1 eski Ticaret Kanunu’nda (eTK) bulunmayan yeni bir diizenlemeye yer
verilmistir. Hilkme gore bilangoda sermayeye eklenmesine mevzuatin izin ver-
digi fonlarin bulunmasi halinde, bu fonlar sermayeye doniistiirilmeden serma-
ye taahhiidii yoluyla sermaye artirimi1 yapilmast miimkiin degildir. Hiikiim esa-
sinda diirtistliik kuralinin 6zel bir gériiniimiidiir. 6762 S. eTK déneminde 6greti
ve Yargitay ictihatlarina konu olmus bu husus kanun koyucu tarafindan 6102
S. kanun ile somutlastirilmistir. Hilkmiin diizenlenme amaci 6zellikle azinlik
durumda olan ve mali agidan zayif pay sahiplerinin bedelsiz pay edinme hak-
lariin dolayli ihlalinin 6nlenmesidir. Uygulamada ortakliklarm, bilangoda ser-
mayeye doniistiiriilebilir fonlar mevcutken oncelikle i¢ kaynaklardan sermaye
artirimi1 yapmak yerine dis kaynaklardan sermaye artirimi yaptiklart ve riichan
hakkini kullanamayan/kullanmayan pay sahiplerinin pay oranlarinm kii¢tilme-
sine, hakim durumda ve mali yonden giiglii pay sahiplerinin ise sermayeye kati-
lim oranlarinin daha da artmasina sebep olduklar1 goriilmektedir.
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TTK m. 462/3 hiikmiinde belirtilen fon kelimesinin TTK m. 462/1 hiik-
miinde sayilan diger i¢ kaynaklar1 kapsayip kapsamadigina dair ayrik goriisler
mevcut olup ¢calismamizda bu tartigmaya ogretideki goriisler ile Yargitay ig-
tihatlar1 ¢ergevesinde yer verilmistir. Fonlarin sermayeye doniistiiriilmesi ile
ayn1 anda ve ayni oranda sermaye taahhiidii yoluyla sermaye artirimi yapil-
masini ortakliklara getirdigi kolayliklar 6rnekler iizerinden incelenmistir. I¢
ve dis kaynaklardan ayni anda yapilan bu artirrmin herhangi bir {ist sinirinin
olup olmadigi, ayrica bir sermaye artirimi karar1 alinmasinin gerekliligi tizeri-
ne yapilan tartigmalara da ¢aligmada yer verilmistir. Son olarak TTK m. 462/3
hiikmiine aykir1 bir sermaye artirimi1 kararmin akibetine dair 6gretideki farkl
goriiglere yer verilmis ve calisma sonlandirilmistir.

I. HUKMUN NITELiGi VE DUZENLENME AMACI

I¢ kaynaklardan sermaye artirimi baglhig1 altinda diizenlenen TTK m. 462
hiikmii ilk fikrasinda, i¢ kaynaklardan yapilacak sermaye artirirminda esas s6z-
lesme veya genel kurul karariyla ayrilmis ve belirli bir amaca 6zgiilenmemis
yedek akgeler ile kanuni yedek akgelerin serbest¢e kullanilabilen kisimlarinin
ve mevzuatin bilangoya konulmasina ve sermayeye eklenmesine izin verdigi
fonlarin kaynak olarak kullanilabilecegini belirtmektedir. Inceleme konumuz
olan hiikmiin ii¢lincii fikrasinda ise dis kaynaklardan yapilan sermaye taah-
hiidii yoluyla sermaye artirimina bir 6n sart getirilmistir. Buna gore bilangoda
mevcut olan ve sermayeye eklenmesine mevzuatin izin verdigi fonlar ser-
mayeye dontistiiriilmeden sermaye taahhiit edilmesi yoluyla sermaye artirimi
karar1 alinmasi yasaklanmustir.

Sermaye taahhiidii yoluyla sermaye artiriminin 6n sart1 niteliginde olan
TTK m. 462/3 hilkkmii 6102 S. TTK ile getirilen yeni bir diizenleme olup
eTK’da bulunmayan ancak 6gretide ve Yargitay’in ictihatlarinda yer verilen
bir husustur'. Tlgili hitkmiin mehaz1 TTK ya biiyiik 6l¢iide kaynaklik eden Is-

' “Taraflar arasindaki asil uyusmazlik, sermayenin artirildigi dénem itibariyle bu sermaye artirimini

kendi i¢ kaynaklarindan yeniden degerlendirme yaparak mi, ya da primli pay senedi ¢cikarmak
suretiyle mi yapilacagi, yoksa dis kaynaklardan karsilamak zorunda olup olmadigi ve dis kay-
naklardan artirnm karari almasinin sirf davaci ortagin kar, tasfiye payini ve oy oranlarini kiigiltme
amacina ve dolayisiyla objektif iyi niyet kurallarina aykiri olup olmadigi noktasinda toplanmis-
tir. ...0zellikle davali sirketin ... sermaye artirmini i¢ kaynaklardan mi, yoksa dis kaynaklardan
mi karsilamasi gerektigi ve dis kaynaklardan karsilamaya yonelmesinin salt davaci ortagi izrar
kastina yonelik olup olmadigi hususlari Gzerinde durulmasi ve olugacak sonug gergevesinde bir
karar verilmek gerekirken, yazili gerekgelerle yetersiz bilirkisi raporuna gére karar verilmesi dogru
gOrtlmemis...” Yargitay 11. Hukuk Dairesi’nin 2003/5318 Esas 2003/8638 Karar sayili 02.10.2003
Tarihli karari https://www.lexpera.com.tr/ (erigsim tarihi: 20.3.2024).; “Kural hakim 6gretinin ve
Yargitay'in goéruslerini kanunlastirmaktadir.” Bakiniz (bkz) 6102 sayih TTK Genel Gerekgesi,
Madde 462, Ugiincii Fikra, s. 192, https://mevzuat.tbomm.gov.tr/Kanun/KanunDetay?YasamaK
anunld=f72877be-1e9f-037b-e050-007f010056 10&kanunNumarasi=6102#step-2 (erisim tarihi:
20.3.2024).
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vicre ve Alman kanunlarinda mevcut degildir?. Ayrica “6102 sayili Kanunun
346 nct maddesi ile 462 nci maddesinin iigtincii fikrast halka agik ve halka
agilmak iizere Kurula basvuran ortakliklara uygulanmaz. ” seklindeki Serma-
ye Piyasast Kanunu (SPKn) m. 12/6 hiikkmii uyarinca dis kaynaklardan serma-
ye artirimi yapilmadan 6nce fonlarin sermayeye doniistiiriilmesi sart1 halka
acik ve halka ac¢ilmak {izere kurula bagvuran ortakliklara uygulanmayacaktir.

SPKn m. 12 hiikmiiniin gerek¢esinde, TTK m. 462/3 hiikmiindeki 6n sar-
tin uygulanmasiin ekonomik bir mantig1 olmadigindan bahisle bu istisna-
nin getirildigi belirtilmektedir. Ancak TTK m. 462/3 hiikmiiniin gerekcesi
“Uciincii fikranin birinci ciimlesi pay sahiplerinin korunmasi: amaciyla konul-
mus, istisnast bulunmayan, baska bir deyisle hi¢chir sebeple bertaraf edileme-
yecek olan emredici bir kuraldwr.” seklindedir. Yani m. 462/3 hiikmii temelin-
de ekonomik gerekgelerle degil pay sahiplerinin korunmasi amaciyla diizen-
lenmistir. Kanaatimizce SPKn’da halka acik ortakliklardaki kiigiik yatirimei
pay sahiplerini korumaya yonelik ihdas edilen baskaca hiikiimler mevcutken,
ozellikle pay sahiplerinin menfaatinin korunmasi amaciyla getirilen TTK m.
462/3 hiikkmiiniin salt ekonomik gerekgelerle uygulanmayacaginin belirtilme-
si yerinde bir diizenleme degildir. Hatta, pay senetlerinin genis halk yiginla-
rina yayildig: halka agik anonim ortakliklarda ¢ok sayida kiiciik yatirrmeinin
bulundugu diisiiniildiigiinde TTK m. 462/3 hiikmiiniin halka acik anonim or-
takliklara 6zellikle uygulanmasi gerektigi kabul edilmelidir*. Ancak mevcut
kanuni diizenleme noktasinda bu kuralin uygulanmasi miimkiin degildir.

Kanun gerekgesinde de belirtildigi gibi TTK m. 462/3 hiikmii pay sahip-
lerinin korunmasi amaciyla getirilmis olup istisnasi bulunmayan, baska bir
deyisle bertaraf edilemeyecek olan emredici nitelikte bir kuraldir. Tlgili hii-
kiim diizenlenmeden Once bilancolarinda sermayeye eklenebilecek degerler

2 |smail Cem Soykan, Tiirk Ticaret Kanununa Gére Anonim Ortakliklarda Sermaye Taahhiidi Yo-

luyla Sermaye Artirimi, 1. Basi, On ki Levha Yayincilik, istanbul, 2019, s. 166..

Halka agik ve halka agilmak Uzere kurula bagvuran ortakliklara TTK m. 462/3 hikmUnin uygulan-
mama sebebi SPKn m. 12 hiikminiin gerekcesinde su sekilde agiklanmaktadir: “Yine bu kapsamda
sirketlerin i¢ kaynaklarini sermayeye eklemelerinin sirkete herhangi bir fon girisi saglamadidi ve
sirket 6zkaynaklarinda herhangi bir artisa sebep olmadigi géz éniinde bulundurularak, bu fonlarin
sermayeye eklenmesinin nakit artirrma 6n kosul olusturmasinin herhangi bir ekonomik mantigi bu-
lunmamasi sebebiyle 6102 sayili Kanun’un 462. maddesinin tgiincu fikrasinin halka agik ve halka
acllmak uzere Kurula basvuran ortakliklara uygulanmayacagi dizenlenmistir’. Bkz. 6362 Sayih
Sermaye Piyasasi Kanunu Gerekgeleri, https://mevzuat.spk.gov.tr/ (erisim tarihi: 19.03.2024).

Sermaye Piyasasi Kanunu’nun varlik sebebinin kiclk yatirnmcilari korumak oldugunun gézden
kacinldigi, SPKn m.12/6 hiikkmi ile getirilen uygulamanin kiglk pay sahiplerine zarar verecegi ve
yerinde bir diizenleme olmadigi yéniinde elestiriler igin bkz. Unal Tekinalp, Sermaye Ortaklikla-
rinin Yeni Hukuku (Yeni Hukuk), 5. Basi, Vedat Kitapgilik, Istanbul, 2020, s. 134, N. 9-63.; ayrica
bkz. Reha Poroy/Unal Tekinalp/Ersin Gamoglu, Ortakliklar Hukuku II, Giincellestirilmis 15. Basl,
Vedat Kitapgllik, istanbul, 2023, s. 248, N. 1380e.
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mevcut oldugu halde sirketlerin, dncelikle dis kaynaklardan sermaye artirimi
yaptig1 ve bu artirim miktarimin yiiksek tutulmasi sonucu mali yonden zayif
ve riichan hakkini kullanamayacak veya kullanmak istemeyen pay sahipleri-
nin sermayeye katilma oranlarinin dolayli olarak azaltildig: goriilmiistiir. D1
kaynaklardan yapilan sermaye artirrmindan sonra i¢ kaynaklardan sermaye
artirnmi yapilmasi neticesinde ise pay oranlar1 ve sermayeye katilimlari eriyen
pay sahiplerinin bedelsiz paylar1 edinme haklar1 dolayl1 yoldan ihlal edilmis
olmaktadir. Riichan hakkini1 kullanmamis olan pay sahipleri eriyen pay oran-
lar1 sebebiyle bedelsiz paylar1 edinirken dezavantajli konumda olmaktadir.
Sirketlerin bu uygulama ile dis kaynaklardan sermaye artirimi sirasinda riic-
han hakkini kullanan ve sirketteki sermayeye katilim oran1 halihazirda ytiksek
olan diger pay sahiplerine yarar saglamasi sz konusudur®. Bdylece 6zellikle
anonim ortakliklardaki kii¢iik yatirimeilarin tasfiye edilmesi ve biiyiik yati-
rimcilarin sirketteki hakimiyetinin gii¢lendirilmesi saglanir®. Bu durum agik-
ca 4721 Sayili Tiirk Medeni Kanunu (TMK) m. 2’de ongoriilen diirtistliik
kuralina aykirilik teskil etmekle birlikte haklarin sakinilarak ve baskalarina
en az zarar verecek sekilde kullanilmasi ilkesinin de ihlali niteligindedir’. Ka-
nun koyucunun bu hiikmii diizenlemekteki asil amaci, bilangoda mevzuatin
sermayeye eklenmesine izin verdigi fonlarin mevcudiyeti halinde dncelikle i¢
kaynaklardan sermaye artirimi yapilarak pay sahiplerinin sermayeye katilim
oranlarinin korunmasi ve bedelsiz paylar1 edinme hakkinin dolayl sekilde
ithlalinin 6nlenmesidir.

TTK m. 462/3 hikkmiiniin ikinci climlesinde yer alan “Hem bu fonlarin
sermayeye dontistiiriilmesi hem de ayni zamanda ve ayni oranda sermayenin
taahhiit edilmesi yoluyla sermaye artirilabilir.” seklindeki diizenleme ile fon-
larin sermayeye doniistiiriilmesi 6n sartinin yumusatilmasi s6z konusu olup i¢
kaynaklardan yapilan sermaye artirimi ile dis kaynaklardan sermaye taahhiidii
yoluyla yapilan sermaye artirnminin ayni anda yapilabilmesine imkan tanin-
mustir. Boylelikle hem pay sahiplerinin bedelsiz paylart edinme hakki oldugu
sekliyle korunmus hem de sirkete, i¢ ve dis kaynaklardan ayni anda sermaye
artirimi yapabilme imkani taninmistir. Sirket bu diizenleme sayesinde farkli
zamanlarda iki ayr1 sermaye artirimi kararina ihtiyag duymaksizin emek ve
zaman yoniinden tasarruf elde etme imkan1 bulur.

5 Hasan Pulagli, Sirketler Hukuku Genel Esaslar, 9. Basi, Adalet Yayinevi, Ankara, 2024, s. 503-
504.

5 Tekinalp, Yeni Hukuk, s. 134, N. 9-62a.
7 Mehmet Bahtiyar, Ortakliklar Hukuku, 17. Basi, Beta Yayinevi, istanbul, 2024, s. 295; Erdogan
Moroglu, Anonim Ortakliklarda Sermaye Artirimi, 4. Basi, On iki Levha Yayincilik, istanbul, 2018,

s. 55-56.); Erdogan Moroglu, Anonim Ortaklikta Genel Kurul Kararlarinin HikimsuzIligua, 9. Basi,
On iki Levha Yayincilik, istanbul, 2020, s. 236 vd.
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II. TURK TICARET KANUNU M. 462/3 HOKMUNDEKi FON KELIMESININ M. 462/1
HUKMUNDEKI iG KAYNAKLARI KAPSAYIP KAPSAMADIGI

A. Yargitay ve Ogretideki Goriisler

TTK m. 462/3 hitkmiiniin ilk climlesinde “bilangoda sermayeye eklen-
mesine mevzuatin izin verdigi fonlar "dan bahsedilmekte ve sermaye taahhiidii
yoluyla sermaye artirimi yapilmasinin 6n sart1 olarak bu fonlarin tamaminin
sermayeye doniistiiriilmesi aranmaktadir. Tiirk Dil Kurumu’nun so6zliikkte yer
verdigi tamima gore fon “Belirli bir is icin gerektikce harcanmak tizere ayrilip
isletilen para, kaynaktir®.” Ogretide madde metninde kullanilan fon kelimesi-
nin kapsaminin igerigine iligskin farkli gortisler mevcuttur. Birinci goriis TTK
m. 462/3 hiikmiinde yer verilen fon kelimesinin kapsaminin yalnizca vergi
hukuku mevzuatinda yer alan fonlardan ibaret olmadigi yoniindeyken, ikinci
goriis kanunun lafzi yorumuna bagl kalarak hiikiimde anilan fon kelimesinin
vergi hukuku mevzuatinda yer alan fonlar1 isaret ettigini belirtmektedir.

Ogretide yer verilen ilk goriisteki yazarlara gére TTK m. 462/3’de be-
lirtilen fonlarin kapsamina mevzuatin bilangoya konulmasina ve sermayeye
eklenmesine izin verdigi fonlarn haricinde TTK m. 462/1°de belirtilen esas
sozlesme veya genel kurul karariyla ayrilmis ve belirli bir amaca 6zgiilen-
memis yedek akgeler ile kanuni yedek akgelerin serbestce kullanilabilen ki-
simlar1 ve diger i¢ kaynak kalemleri de dahildir. Bu goriisteki yazarlardan
Moroglu, hiikkmiin {i¢iincii fikrasinda sermayeye doniistiiriilmesi gereken i¢
kaynak olarak sadece fonlardan s6z edilmesinin yeterli olmadigini, sermaye
artinminda kullanilabilecek i¢ kaynaklarin sadece yeniden degerleme deger
artis fonu, maliyet artig fonu gibi fonlardan ibaret olmadigini, belli bir amaca
ozgililenmemis serbest yedek akgeler ile kanuni yedek akgelerin serbestce kul-
lanilabilen kismi, dnceki yildan aktarilan kar, dagitilmasina karar verilmemis
son yil kar1 ve acik yedek akcelerin de hiikiimde kullanilan fon kelimesinin
kapsamina dahil edilmesi gerektigini, aksi halde TTK m. 462/3 hiikmiiniin
biiyiik 6l¢iide etkisiz kalacagini belirtmektedir®.

[k goriisii savunan yazarlardan Tekinalp, hiikiim yorumlanirken hukuk
metodolojisinin genel ilkelerinin esas alinmasi gerektigini, fon kelimesinin
yalnizca vergi kanunlarindaki fonlar1 igerecek sekilde dar yorumlanmasinin
hiikmiin diizenlenme amac1 ile bagdagmadigini, vergi kanunlarinin sermaye-
ye eklenmesine izin verdigi ve 6zkaynaga dahil bazi pasif kalemlerin adinda
“fon” kelimesinin bile olmadigini, 6zellikle yedek akgelerin sirketin &zvar-
liginin bir pargasi oldugunu, dagitilmamis karlarin da dogal olarak TTK m.

8 https://sozluk.gov.tr/ (erisim tarihi: 19.3.2024).

9 Moroglu, Sermaye Artirimi, s. 56.
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462/3 kapsaminda degerlendirilmesi gerektigini belirtmektedir. Tekinalp, fon
kelimesinin kapsamina esas sozlesme veya genel kurul karariyla ayrilmis ve
belirli bir amaca 6zgiilenmemis yedek akceler ile kanuni yedek akcelerin ser-
bestce kullanilabilen kisimlari, yeniden degerleme fonu, anonim ortakligin
taginmazlarinin veya istiraklerinin satisindan elde edilen gelirler ve enflasyon
farklar1 gibi fonlarin da dahil oldugunu belirtmis ve herhangi bir aciklama
yapmamakla birlikte TTK m. 520/2 hiikkmiiniin de bu goriistinti destekledigini
belirtmistir'™.

Bahtiyar’a gore hilkkmiin lafzina bakildiginda fon kelimesinin, yalnizca
bilangoda mevcut olan ve sermayeye eklenmesine mevzuatin izin verdigi
fonlar icerdigi kanaati dogabilecektir. Ancak Bahtiyar, teknik anlamda fon
say1lmayan herhangi bir tiirde i¢ kaynagin varligina ragmen dis kaynaklardan
sermaye artirimi yapilmasinin bazi pay sahiplerini zarara ugratabilecegini be-
lirtmektedir. Bahtiyar’a gére TMK m. 2 geregince dnce i¢ kaynaklardan sonra
dis kaynaklardan sermaye artirimi yapilmasi yahut i¢ ve dis kaynakli sermaye
artinminin ayni anda ve ayni oranda yapilmasi hakkaniyetin ve haklarin bas-
kasina en az zarar verecek sekilde kullanilmasi ilkesinin geregidir".

[1k goriisii savunan diger yazarlara gore de kanun hiikmii amagsal yorum-
lanarak fon kelimesinin kapsamina TTK m. 462/1°de sayilan diger i¢ kaynak
kalemleri de dahil edilmelidir.

Ikinci goriisteki yazarlara gore ise, madde metninde anilan fon kelime-
sinin kapsamina lafzi yorum yapilarak yalnizca mevzuatin bilangoya konul-
masina ve sermayeye eklenmesine izin verdigi fonlar dahil edilmelidir. Bu
goriisii destekleyen Kendigelen, diizenlemenin sadece “fonlar” ile sinirlandi-
rilmasi gerektigini ve diger bazi i¢ kaynaklarin (6rnegin belirli bir siire 6nce

© Tekinalp, Yeni Hukuk, s. 136, N. 9-64a.; ‘Kanuni Yedek Akgeler’ (ist basligi altinda diizenle-

nen ‘Sirketin iktisap Ettigi Kendi Pay Senetleri igin Ayrilan Yedek Akge ve Yeniden Degerleme
Fonlar’ madde bashkli TTK m. 520/2 hikminde “yeniden degerleme fonu” ile “ilgili mevzuat
uyarinca pasifte yer alan diger fonlar” sayilmis ve bu fonlarin sermayeye donustiruldikleri
ve yeniden degerlendirilen aktifler amorti edildikleri veya devredildikleri takdirde ¢ozilebilece-
gi belirtilmistir. Dolayisiyla yazarin TTK m. 520/2 hikmunin goérisunt destekledigi yonindeki
ifadesinin, TTK m. 520/2 hikmunde anilan fonlarin kanuni yedek akgelerin arasinda sayilmasi
neticesinde ortaya ¢iktigi dusunulebilir. Ancak 6gretide, yazarin bu gértsu elestiriimis ve mad-
de baslhiginda “Yedek Akge” ve “Yeniden Degderleme Fonlari” fonlarinin ayri ayri zikredilmesinin
bu iki kavramin birbirinden farkli olduguna isaret ettigi belirtiimistir Detayli agiklamalar icin bkz.
Soykan, s. 186 vd.

" Bahtiyar, s. 295.

Asl E. Giirbiiz Usluel, ‘Anonim Sirketlerde i¢ Kaynaklardan Sermaye Artiriminda Giindeme Ge-
lebilecek Sorunlar’, Banka ve Ticaret Hukuku Dergisi, Cilt: 36, Sayi: 4, Yil: 2020, ss. 59-84, s. 76;
Esra Cenkci, Anonim Ortakliklarda Kayitli Sermaye Sistemi, 1. Basi, On iki Levha Yayincllik, Is-
tanbul, 2015, s. 326. Ayse Begiim Keles Giiven, Anonim Ortakliklarda ig Kaynaklardan Sermaye
Artirrmi, 1. Baski, Segkin Yayincilik, Ankara, 2023, s. 136.
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ayrilan ve heniiz dagitilmayan karlarin) hiikmiin uygulama alanina dahil edil-
memesinin ise yerinde olmadigini belirtmektedir®.

Yine ikinci goriiste olan yazarlardan Aydin, TTK m. 462 hiikmiiniin bi-
rinci ve lgiincii fikrasinda birbirinden lafiz itibariyle farkli diizenlemeler ge-
tirilmesine ragmen, ti¢lincii fikradaki fon kelimesinin ayni zamanda birinci
fikrada sayilan diger i¢ kaynaklar1 da kapsadigi yoniindeki diislincenin tat-
min edici olmadigini belirtmektedir. Yazara gore sirketin kanun geregi veya
ihtiyari olarak ayirdigi yedek akgeler, sirketin zarara ugramasi durumunda
zararin telafisi bakimindan kullanilabilecek ilk kaynaktir ve bu kaynagin ta-
maminin sermaye artiriminda tiiketilmek zorunda birakilmasi sirketi olasi bir
sermaye kaybina siiriikleyebilir. Aydin’a gore, TTK m. 462/3’te kullanilan fon
kelimesinin kapsami yalnizca mevzuatin bilangoya konulmasina ve sermaye-
ye eklenmesine izin verdigi fonlardan ibaret olup ilk fikrada sayilan diger i¢
kaynaklarin da TTK m. 462/3 hiikmiine dahil edilmesi sirketin mali yapisina
haksiz ve gereksiz bir miidahale olusturur.

Soykan da ikinci goriisii savunarak hitkmiin lafz1 uyarinca yorum yapilma-
st gerektigini, fon sdzciigliniin Ticaret Kanunu’nun higbir yerinde yedek akce
anlaminda kullanilmadigini, fon kelimesinin yedek ak¢eden oldukga net bir
sekilde ayrilan bir anlama sahip oldugunu, kanun koyucunun isteseydi TTK
m. 462/3’te fonlar disinda diger i¢ kaynak kalemlerini de sayabilecegini be-
lirtmektedir. Soykan’a gore hiikmiin birinci fikrasinda fonlar ve diger i¢ kay-
naklar ayr1 ayr ifade edilmisken tigiincii fikrasinda yalnizca fonlardan bahse-
dilmesi, tiglincii fikradaki fon kelimesinin tiim i¢ kaynaklar1 kapsadigina degil
olsa olsa kapsamadigina agik bir delil teskil etmektedir. Ayrica Soykan, TK m.
462 hiikkmiiniin gerekg¢esinin de bu gorlise dayanak teskil ettigini belirterek fon
sOzcliglinlin kapsamina diger i¢ kaynak kalemlerinin dahil edilmemesinin pay
sahipligi haklarini ihlal etmeyecegini belirtmektedir. Zira TTK m. 462/3 hiikmii
hi¢ olmasayd1 dahi ortakliin, i¢ kaynak kalemlerini sermayeye doniistiirmeden
sermaye taahhiidii yoluyla sermaye artirimi1 yapmasi diiriistliik kuralina aykir
diistiyorsa, artirim kararinin riichan hakkini kullanmayan/kullanamayan pay sa-
hipleri tarafindan TTK m. 445 uyarinca iptali miimkiindiir®.

Ogretide yer verilen bu ayrik goriislerin Yargitay 11. Hukuk Dairesi’nin
kararlarina da yansidig1 ve bu konuda uygulamada da birlik saglanmadigi go-

Abuzer Kendigelen, Yeni Tiirk Ticaret Kanunu: Degisiklikler, Yenilikler ve Ilk Tespitler, 3. Basi, On
iki Levha Yayincilik, istanbul, 2016, s. 370.

Alihan Aydin, ‘SerPK’ya Tabi Olmayan Anonim Ortakliklarda Sermayeye Eklenebilecek Fonlar
Sermayeye Eklenmeksizin Dis Kaynaklardan Sermaye Artirimi Yapilamamasi Uzerine Diisiince-
ler’, Banka ve Ticaret Hukuku Dergisi, Cilt: 29, Sayi: 4, Yil: 2013, ss. 143-159, s. 151.

5 Soykan, s. 183-197.
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rilmektedir. Yargitay 11. Hukuk Dairesi, 17.03.2021 tarihli bir kararinda, i¢
kaynaklardan sermaye artirimi yapilmasinin miimkiin oldugu hallerde her-
hangi bir gerekce belirtilmeksizin sermaye taahhiidii yolu ile artirima gidil-
mesinin TTK’nin 462/3. maddesine aykirilik teskil ettigi ve ilgili sermaye ar-
tirimi kararinin alindig genel kurul kararinin iptali yoniindeki ilk derece mah-
kemesi kararini yerinde bulmustur®. Yargitay 11. Hukuk Dairesi, 11.11.2019
tarihli bagka bir kararinda da ilk derece mahkemesince, TTK m. 462/3 hiikkmii
karsisinda i¢ kaynaklarin tamami sermayeye eklenmeden dis kaynaklardan
artirnm yapilmasinin hukuka aykiri oldugu gerekgesiyle verilen davanin kabu-
lii kararin1 onamigtir”. 11. Hukuk Dairesinin bu iki kararinin, 6gretide yer ve-
rilen TTK m. 462/3 hiikmiindeki fon s6zciigiiniin vergi hukuku mevzuati ile
siirlandirilmayacagi yoniindeki birinci goriis ile uyumlu oldugu soylenebilir.

Yargitay 11. Hukuk Dairesi’nin yerinde bularak onadigi 23.10.2018 ta-
rihli bagka bir kararinda ise yerel mahkemece, davacinin sirketin i¢ kaynaktan
sermaye artigi yapilabilecegi iddiasina dayanak gosterdigi kaynaklarin TTK
m. 462/3 anlaminda sermayeye eklenmesine izin verilen kaynaklardan ol-

6 “llk Derece Mahkemesince, ... davacinin hisse orani nazara alindi§inda kararlara herhangi bir

etkisinin bulunamayacagi, ancak sermayesinin i¢ kaynaklarla arttirilmasi mimkin oldugu halde
herhangi bir gerekge belirtimeksizin sermaye taahhidi yolu ile arttirma gidilmesinin TTK’nin
462/3. maddesine aykirilik teskil ettidi, bu nedenle 6. numaral kararin iptal kosullarinin olustu-
gu ... gerekeeleri ile davanin kismen kabuliine davali sirketin 19.03.2016 tarihli Genel Kurulu-
nun 6 numarali kararinin davaci yoniinden iptaline karar verilmistir. Bélge Adliye Mahkemesince
... sonug itibariyle ilk Derece Mahkemesi kararinin yerinde oldugu ... gerekgesi ile ..6 numarali
genel kurul kararinin iptaline karar verilmistir. ... Karari, davali vekili temyiz etmistir. Yukarida
...aciklanan nedenlerle, davali vekilinin tim temyiz itirazlarinin reddine, ... aciklanan nedenlerle
kanuna uygun olmayan husus yeniden yargilamayi gerektirmediginden Bolge Adliye Mahkemesi
kararinin ... HMK’nin 370/2. Maddesi uyarinca duzeltiimis bu haliyle onanmasina, karar verildi.”
Yargitay 11. Hukuk Dairesi’'nin 2020/1559 Esas, 2021/2513 Karar Sayili, 17.03.2021 Tarihli kara-
ri, https://karararama.yargitay.gov.tr/ (erisim tarihi: 25.03.2024).

“Davaci vekili ... sermaye arttirilmasina iligkin kararin sirketin sermaye ihtiyacindan ziyade dava-
clyl zarara ugratmak, ortakliktaki kar, tasfiye payi ve oy oranlarini azaltmak, riighan haklarini ihlal
etmek amaci ile alindigini, %1000 oraninda yapilan sermaye artiriminin objektif olarak gerekli
olmadigini, sirketin kasasinda dagitiimayan sadece 2015 yili k&rinin 377.869.- TL oldugunu, sir-
ketin bu bedeli dagitmayarak sermaye artirnmina gidebilecek iken davaciya zarar vermek kasti ile
sermaye artinmina gitmesinin hukuka aykiri oldugunu ileri strerek anilan kararin iptaline karar
verilmesini istemigtir. ... ilk Derece Mahkemesince davaya konu 07/12/2016 tarihli genel kurul
toplantisinda sirketin nakit sermaye artisi ihtiyacinin izah edilemedigi, miktar ve 6deme sturesi yo-
ninden azinlik pay sahiplerine zarar verme kastinin agik oldugu, emredici nitelikteki TTK madde
462/3 hikmu karsisinda i¢ kaynaklarin tamami sermayeye eklenmeden dis kaynaklardan artirim
yapilmasinin hukuka aykiri oldugu ... gerekgesiyle davanin kabuliine karar verilmistir. Bu karara
karsi davali vekili istinaf basvurusunda bulunmustur. istanbul BAM. 13. Hukuk Dairesi’nce, ser-
maye artinm kararinin 6102 sayili TTK'nin 462/3. maddesine aykiri oldugu,... mahkeme kararinin
usul ve yasaya uygun oldugu gerekgesiyle davali vekilinin istinaf bagvurusunun esastan reddine
karar verilmistir. Karari davali vekili temyiz etmistir. ... davali vekilinin temyiz isteminin reddi ile
Bolge Adliye Mahkemesince verilen kararin HMK’nin 370/1. maddesi uyarinca onanmasina, ...
oybirligiyle karar verildi.” Yargitay 11. Hukuk Dairesi'nin 2019/88 Esas, 2019/7008 Karar Sayil,
11.11.2019 Tarihli karari, https://karararama.yargitay.gov.tr/ (erisim tarihi: 25.03.2024).
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madig, sirketin sermaye artirirminda kullanilabilecek i¢ kaynak niteliginde
fonunun bulunmadig: belirtilerek davanin reddine karar verilmistir'. Yargi-
tay 11. Hukuk Dairesi, 01.12.2014 tarihli bagka bir kararinda da i¢ kaynaklar
tiikketilmeden dis kaynaklardan sermaye artirimina gidilebilecegini ve sirkette
sermayeye eklenebilecek dagitilmamis kar bulundugundan bahisle 6ncelik-
le i¢ kaynaklardan sermaye artirimi yapilmasinin zorunlu olmadig: yoniinde
hiikiim kurmustur™. Belirtmemiz gerekir ki ilgili kararda belirtilen i¢ kaynak
kalemlerinin Yargitay tarafindan fon niteliginde olup olmadig1 incelenmemis
ve TTK m. 462/3 hiikmiine herhangi bir atif yapilmamistir. Ancak 11. Hukuk
Dairesi’nin bu iki kararmin 6gretide yer verilen ikinci goriisle benzerlik gos-
terdigi ve her i¢ kaynak kaleminin dogrudan TTK m. 462/3 hiikmiindeki fon
sOzctliglinlin kapsamina alinmasinin miimkiin olmadig: gériilmektedir.

8 “Davacilar vekili, davali sirketin genel kurul toplantisinda alinan kararlarin kanuna, ana sozles-

meye, objektif iyiniyet kurallarina aykiri oldugunu, ...’nin 462. m. uyarinca bilangcoda sermayeye
eklenmesine mevzuatin izin verdigi fonlarin bulunmasi bu fonlar sermayeye donustirilmeden
sermaye taahhidi yoluyla sermaye artirrmina gidilemeyecegini, genel kurulda sunulan bilango-
da belirtilen alacaklarin sirketin sermayesine eklenecek fonlardan oldugunu, ... belirterek genel
kurul sonrasi alinan tim yénetim kurulu kararlarinin batil oldugunu ileri strerek, yonetim kurulu
kararinin iptalini talep ve dava etmistir. Mahkemece, ... sirketin i¢ kaynaktan sermaye artisi yapi-
labilecegi iddiasina dayanak teskil eden kaynaklarin ... 462 m. Anlaminda sermayeye eklenme-
sine izin verilen kaynaklardan olmadigi, sirketin gecmis yillara zarar ettigi, sermayesinde azalma
oldugu, sermaye artirrminda kullanilabilecek i¢ kaynak niteliginde fon bulunmadigi, ... sirketin
sermaye artirnmina gitmesinin diger sirket pay sahiplerinin sirketteki hisselerini azaltma amacina
yonelik olmadigi, kétlu niyetin bulunmadigr ve sermaye artirnminin duristlik kurallarina aykiri
olmadigi, gerekgesiyle, davanin reddine karar verilmistir. Karari, davacilar vekili temyiz etmistir.
Yukarida agiklanan nedenlerden dolayi, davacilar vekilinin bitiin temyiz itirazlarinin reddiyle usul
ve kanuna uygun bulunan hikmin onanmasina, ... oybirligiyle karar verildi.” Yargitay 11. Hukuk
Dairesi’'nin 2016/13402 Esas, 2018/6595 Karar Sayili 23.10.2018 Tarihli karari, https://kararara-
ma.yargitay.gov.tr/ (erisim tarihi: 25.03.2024).

“Mahkemece iptali istenen genel kurul kararinda sirketin safi karini sermayeye eklemek yerine
olagan Ustl yedek akge olarak ayirmasi, 6te yandan da sermaye artinmina gidilmesinin ken-
di icinde celigki olusturdugu, zira sirketin paraya ihtiyaci oldugu ve artirrmda kullanilabilecek ig
kaynaklar da bulunduguna gére dogrudan bu kaynagin kullaniimasi, ihtiyag hala giderilemiyorsa
geri kalan kisim icin dis kaynaklardan artirrm yapilmasi gerektigi, aksi takdirde mevcut ortaklar
bedelsiz pay alma hakkinda mahrum kalacaklar gibi daha sonra yapilacak dis kaynakli artirim-
da da hisselerine tekabll edecek riigchan hakki karsiigi yeni paylarin azalmasi nedeniyle de
magdur edilmis olacaklari, ... gerekgesiyle, genel kurul toplantisinda kabul edilen ... kararlarin
iptaline,... karar verilmistir. Karari, davali vekili temyiz etmistir. Genel kurul bilangoya gore ortaya
ctkan kazanci dagitmaktan keyfi bir sekilde sarfinazar edemez ise de, sirketin mali yapisinin
glclendirilmesi, ortaklidin gelismesi ve sirketin finansmaninin saglanmasi gibi hakli sebeplerle
karin dagitilmayarak, olaganusti yedek akceye ayrilmasi mumkuindur. Bilirkisi raporu ile sirketin
sermaye ihtiyaci saptandigina gére, mahkemece sermaye ihtiyacinin sirket i¢ kaynaklarindan
karsilanmasi gerektiginden bahisle, kar payi dagitiimamasi ve sermaye arttinmi kararinin afaki
iyi niyet kurallarina ve kanuna aykiri oldugu kabul edilerek iptaline karar veriimesi dogru goriilme-
mis, bozmay! gerektirmistir.” Yargitay 11. Hukuk Dairesi'nin 2014/16317 Esas, 2014/18707 Karar
Sayili 01.12.2014 Tarihli karari, https://karararama.yargitay.gov.tr/ (erisim tarihi: 25.03.2024).
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B. Vergi Hukuku Mevzuatinin i§aret Edildigi Fonlar

TTK m. 462 gerekcesinde® i¢ kaynaklarin sinirli sayida olmadigi, fonla-
rin diger mevzuatta belirlendigi ve 6rnek olarak yeniden degerleme, istirak ve
taginmaz satis hasilati ve enflasyon fonunun sayilabilecegi belirtilmistir. Hiik-
miin gerek¢esinde fon kavramina iliskin vergi hukuku mevzuati acikga isaret
edilmistir®’. Vergi hukuku mevzuati kapsaminda yer alan fonlarin bunlarla
sinirli olmadigimi belirtmekle birlikte gerek¢ede fonlara 6rnek mahiyetinde
sayilan yeniden degerleme, istirak ve tasinmaz satis hasilati ve enflasyon fo-
nunun ¢alisma kapsaminda agiklanmasinda yarar vardir.

1. Yeniden Degerleme Fonu

Sirketin faaliyetlerini yirittigi iilkede enflasyon ve benzeri ekonomik
sebeplerle malvarliklarinin gergek degerinin, maliyet bedelini astig1 haller
ortaya ¢ikabilir. Yeniden degerleme yontemi ile ortakligin malvarliginda ha-
lihazirda yer alan bilanco kalemlerinde, ekonomik sebeplerden dolay1 zaman
icerisinde meydana gelen deger artiglar tespit edilir. 213 S. VUK Miikerrer
Madde 298/C-4 hiikkmiinde deger artis1, “iktisadi kiymetlerin yeniden deger-
leme sonrasi ve yeniden degerleme oncesi net bilango aktif degerleri arasin-
daki fark” seklinde tanimlanmistir. Kendiliginden ortaya ¢ikan bu deger farki
yeniden degerleme ile ¢oziiliir>.

VUK miik. m. 298/C-4 uyarinca yeniden degerleme neticesinde ortaya ¢1-
kan bu deger artisi, yeniden degerlemeye tabi tutulan iktisadi kiymetlerin her
birine isabet eden deger artig1 ayrintili olarak goriinecek sekilde, bilangonun
pasifinde 6zel bir fon hesabinda gdsterilir. Iste bu fon yeniden degerleme fonu
ile isimlendirilir®. Yeniden degerleme fonu fiilen gerceklesmis bir deger artist
olmayip ortaklik malvarliklarinin degerlerini etkileyen enflasyon ve benzeri

2 “Ancak, ickaynaklardan sermaye artirrminin bedelsiz pay ihracina iligkin fonlarla ilgili, fonlarin

vergi hukuku ile siki baglanti icinde bulundugu, vergiye tabi fonlarin islemezlige mahkum oldugu
unutulmamalidir. igkaynaklardan sermaye artinmi VUK m. 298, 298 miikerrer ve enflasyon mu-
hasebesi sebebiyle de gegici 25 inci maddede ayrintili hikiimlere baglanmistir. Anilan madde-
lerin bazi maddi hukuk kurullari icerdikleri, bazi vergi hukuku hikimlerinin maddi hukuk normu
niteligini de haiz olduklari gergektir. Bu hiikimlerin Tasariya alinmalari karmasa yaratabilir. Bu
sebeple 462 nci madde bu konudaki esaslari 65ngérmus ve vergi hukuku biinyesinde yer alan ilgili
hikdmlerin maddi hukuk niteliklerini tanimistir. Maddede mevzuata ve fonlara bu amagla génder-
me yapilmistir.” Bkz. 6102 S. TTK Gerekgesi Madde 462.

Cenkci, fon kelimesinin vergi kanunlarinda diizenlendigi anlamda kullaniimasinin yerinde olma-
digini zira bu halde TTK m. 462/f.1 hiikmiinde sayilan diger i¢ kaynak kalemlerinin diglanacagini,
bu halde s6z konusu dizenlemenin amacinin elde edilmesinin guglesecegini belirtmektedir. Bkz.
Cenkci, s. 326.

2 H. Giizin Ugisik/Aydin Celik. Anonim Ortaklikta Finansal Tablolar Yedek Akgeler ve Kar Dagitimi.
1. Baski, On Iki Levha Yayincilik, Ankara, 2018, s. 248.

Keles Guven, s. 137 vd.
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sebeplerden dogmaktadir. Yeniden degerleme islemi esasinda sermayenin
korunmasi ilkesine hizmet etmekte ve sirketlerin usuliine uygun diizenlenen
matrahtan vergi 6demelerini saglamaktadir®.

VUK miik. M. 298/C-6 uyarinca yeniden degerleme fonunda tutulan bu de-
ger artis1 tutari, sermayeye ilave edilebilir. Bu kapsamda yeniden degerleme fonu
TTK m. 462 hiikmiinde amilan mevzuatin bilancoya konulmasina ve sermayeye
eklenmesine izin verdigi fonlarin kapsamindadir ve i¢ kaynak niteligindedir®.

2. istirak ve Taginmaz Satis Hasilati Fonu

5520 S. Kurumlar Vergisi Kanunu m. 5’te diizenlenen kazanglara, ku-
rumlar vergisinden muafiyet imkani getirilmistir. KVK m. 5/1-e uyarinca ku-
rumlarin, en az iki tam yil siireyle aktiflerinde yer alan istirak hisseleri ile
ayni siireyle sahip olduklar1 kurucu senetleri, intifa senetleri, riigchan haklar
ve m. 5/1-a hiikmii kapsaminda istisna kazanglarina kaynak olusturan yatirim
fonlarinin katilma paylarinin satisindan dogan kazanclari %75’lik kismi1 ku-
rumlar vergisinden muaftir?. Bu muafiyet ise ancak satigin yapildigi donemde
saglanir. S6z konusu muafiyetin saglanmasi i¢in hiikiimde ¢esitli sartlar 5ngo-
rilmiistiir. Satis kazancinin kurumlar vergisinden istisna tutulan kisma, satisin
yapildig1 y1li izleyen besinci yilin sonuna kadar pasifte 6zel bir fon hesabinda
tutulmalidir. Iste bu fon istirak ve tasinmaz satis hasilati fonu olarak isim-
lendirilmektedir®. Bu fonun uygulamada “sermayeye eklenecek satis kar1”
seklinde tanimlandigi da belirtilmektedir®. Bu itibarla KVK m. 5/1-e uyarinca
satisin yapildigi tarihten itibaren bes yil slire boyunca sermayeye ilave edile-
bilen istirak ve taginmaz satig hasilati fonu da TTK m. 462 hiikkmiinde anilan
mevzuatin bilangoya konulmasina ve sermayeye eklenmesine izin verdigi fon-
larin kapsaminda olup i¢ kaynak niteligindedir®.

2 Ucisik/Celik, s. 197.
% Glrbiiz Usluel, s. 69.

% Moroglu, Sermaye Artirimi, s. 224-225_; Keles Giiven, s. 142.; Cenkai, s. 290.

2 14/7/2023 tarihli ve 7456 sayili Kanunun 19'uncu maddesiyle KVK'nin 5'inci maddesinin birinci

fikrasinin (e) bendinin birinci paragrafinda yer alan “kismi ile ayni siireyle aktiflerinde yer alan tasin-
mazlarin satisindan dogan kazanclarin %50’lik” ibaresi, yururlikten kaldiriimigtir. Hikmuin degisiklik
oncesindeki halinde kurumlarin en az iki tam yil stireyle aktiflerinde yer alan tagsinmazlarin satisin-
dan dogan kazanglarinin %50’lik kisminin kurumlar vergisinden muaf oldugu belirtiimekteydi. Ancak
KVK’ya eklenen Gegici 16’nci madde ile bu degisikligin yurtrlige girdigi tarihten 6nce kurumlarin
aktifinde yer alan tasinmazlar igin 5’inci maddenin birinci fikrasinin (e) bendinin degistirilmeden 6n-
ceki hukimlerinin uygulanacag belirtiimistir. Bununla birlikte ilgili Gegici 16'nci Madde ile KVK’'nin
5’inci maddesinin birinci fikrasinin (e) bendinde yer alan %50 oraninin, maddenin yurirlik tarihin-
den sonra yapilacak tasinmaz satis kazanglari igin %25 olarak uygulanmasi éngorilmustir.

% Gurbiiz Usluel, s. 71-72.

2 Keles Giiven, s. 144.

30" Cenkai, s. 290.; Moroglu, Sermaye Artirimi, s. 226.; Keles Giiven, s. 144-145.
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3. Enflasyon Fonu (Enflasyon Diizeltme Farklan)

Enflasyon diizeltmesi VUK miik. m. 298/A-2-c¢ hilkkmii uyarinca parasal
olmayan kiymetlerin enflasyon diizeltmesinde dikkate alinacak tutarlarinin
diizeltme katsayist ile carptimasi suretiyle, mali tablonun ait oldugu tarihteki
satin alma giicii cinsinden hesaplanmasini ifade eder. Enflasyon diizeltmeleri,
ilgili kiymetlere ait fark hesaplarina ve enflasyon diizeltme hesabina kaydedi-
lir ve VUK miik. m. 298/A-5 uyarinca sermayeye ilave edilebilir. Bu itibarla
enflasyon diizeltme farklar1 da TTK m. 462 hiikmiinde anilan mevzuatin bi-
langoya konulmasina ve sermayeye eklenmesine izin verdigi fonlardan olup
i¢ kaynaktir®'.

C. Degerlendirmemiz

Tiim bu degerlendirmeler 1s181nda kanaatimizce, TTK m. 462/3 hiikmiin-
de yalnizca bilancoda mevcut ve sermayeye eklenmesine mevzuatin izin ver-
digi fonlardan bahsedilmesi sebebiyle ikinci goriise iistlinliik tanimak gerekir.
Zira kanun koyucunun sermaye artirrminda kullanilabilecek i¢ kaynaklardan
bahsettigi TTK m. 462/1 hiikmiinde mevzuatin bilangoya konulmasina ve ser-
mayeye eklenmesine izin verdigi fonlar haricinde esas sozlesme veya genel
kurul karariyla ayrilmis ve belirli bir amaca 6zgililenmemis yedek akgeler ile
kanuni yedek akgelerin serbestce kullanilabilen kisimlarini da agikga zikret-
mis olmasina ragmen ti¢lincii fikrada yalnizca fonlardan bahsetmesi bize gore
de bilingli bir tercihtir. Kanun koyucunun sermaye taahhiidii yoluyla sermaye
artinminin 6n sart1 olarak biitiin i¢ kaynaklarin sermayeye doniistiiriilmesi
sartin1 aradig1 yoniinde yorum yapilmasi i¢in gercekten de fon kelimesinin,
kanun koyucu tarafindan kanunun bagkaca hiikiimlerinde de diger i¢ kaynak-
larin tiimiinii temsil eder surette kullanilmis olmas1 gereklidir®. Ozellikle ka-
nun koyucunun sinirl sayida olmadigini belirttigi sermayeye doniistiiriilebilir
i¢c kaynaklar1 belirtirken dahi yedek akgeler ile fonlar1 ayrica saymast, tigiincii
fikradaki fon kelimesinin yedek akgeleri ve hatta diger i¢ kaynaklar1 da i¢ine
aldig1 sonucuna ulasmay1 zorlastirmaktadir. Ayrica hitkmiin gerekgesinin de
madde metninin yorumuna yol gosterici olacagi asikardir®. Zira gerekcede

3 Keles Given, s. 137.

%2 Soykan, s. 183 vd.

3 “Ancak, ickaynaklardan sermaye artirminin bedelsiz pay ihracina iliskin fonlarla ilgili, fonlarin

vergi hukuku ile siki baglanti icinde bulundugu, vergiye tabi fonlarin islemezlige mahkum oldugu
unutulmamalidir. igkaynaklardan sermaye artinmi VUK m. 298, 298 miikerrer ve enflasyon mu-
hasebesi sebebiyle de gegici 25 inci maddede ayrintili hikimlere baglanmistir. Anilan madde-
lerin bazi maddi hukuk kurullari icerdikleri, bazi vergi hukuku hikimlerinin maddi hukuk normu
niteligini de haiz olduklari gergektir. Bu hiikimlerin Tasariya alinmalar karmasa yaratabilir. Bu
sebeple 462 nci madde bu konudaki esaslari 65ngérmus ve vergi hukuku biinyesinde yer alan ilgili
hikdmlerin maddi hukuk niteliklerini tanimistir. Maddede mevzuata ve fonlara bu amagla génder-

Yil: Aralik 2024 o Sayi: 30 387



Nergis Mevliibe CUBAN

dahi, fon kelimesinin biitiin i¢ kaynaklar1 ihtiva ettigine dair herhangi bir yo-
rum yahut gonderme yapilmamustir.

flgili hitkkmiin, sirketin i¢ kaynaklar mevcutken oncelikle dis kaynaklar-
dan sermaye artirimi yaparak azinlik pay sahiplerinin pay oranlarini eritmeye
ve bedelsiz paylar1 edinme hakkini ihlal etmeye yonelik davraniglarini engel-
lemek maksadiyla getirildigi ve bu sebeple kanuni amacin saglanmasi i¢in bu
on sartin tiim i¢ kaynaklar1 da icermesi gerektigi yoniinde yorum yapilma-
st miimkiindiir. Ancak mevcut hukuki diizenleme baglaminda bunun tatbiki
oldukga giictiir. Bu sebeple de kanun hiikmiiniin kapsaminin yorum yoluyla
genisletilmesi yerinde degildir*.

Sirketin mevzuatin bilangoya konulmasina ve sermayeye eklenmesine
izin verdigi fonlar haricinde sermayeye doniistiiriilebilir bagkaca i¢ kaynak-
lar1 da mevcut olabilir. Hilkmiin diizenlenme amac1 géz oniine alindiginda bu
i¢ kaynaklar sermayeye doniistiiriilmeden sermaye taahhiidii yoluyla sermaye
artirrmi yapilmasinin diiriistliik kuralina ve haklarin sakinilarak kullanilmasi
ilkesine aykir1 diisecegi somut olayim 6zelliklerine gore elbette sOylenebilir.
Bu noktada da pay sahiplerinin TTK m. 445 uyarinca ilgili sermaye artirim
kararinin iptali yoniinde dava haklarmi kullanmalar1 miimkiindiir. Ancak ka-
nun koyucunun TTK m. 462/3 hiikmiinii, diiriistliik kuralinin 6zel bir goriinii-
mii olarak emredici bir diizenlemeye bagladig1 unutulmamalidir. Dolayisiyla
TTK m. 462/3 hiikkmiinde anilan, mevzuatin bilangoya konulmasina ve serma-
yeye eklenmesine izin verdigi fonlar sermayeye doniistiirilmeden sermaye ta-
ahhtidii yoluyla sermaye artirimi yapilirsa bu noktada ilgili genel kurul karari-
nin iptali oncelikle kanun hiikkmiine aykirilik sebebiyle olacaktir. Ancak TTK
m. 462/3 hikkmiiniin lafzinda yer alan fon kelimesinin kapsaminin tam olarak
aciklanmamasi sebebiyle, eTK zamaninda ortaya ¢ikan sorunlar1 gidermek ve
pay sahiplerini koruma amacini saglamak noktasinda hiikmiin zayif kaldigi
belirtilmelidir.

Tim bu agiklamalar 151831nda TTK m. 462/3’te belirtilen bilangoda ser-
mayeye eklenmesine mevzuatin izin verdigi fonlarin kapsamina TTK m.
462/1°de anilan esas sozlesme veya genel kurul karariyla ayrilmis ve belirli
bir amaca 6zgiilenmemis yedek akgeler ile kanuni yedek akgelerin serbestge
kullanilabilen kisimlarinin ve diger i¢ kaynaklarin dahil edilmeyecegi kanaa-
tindeyiz. Kanuni diizenlemede yer verildigi lizere ortaklik, bilangcoda serma-
yeye eklenmesine mevzuatin izin verdigi fonlarin bulunmasi halinde, bu fon-

me yapilmistir.” Bkz. 6102 sayili TTK Genel Gerekgesi, Madde 462, Ugiincii Fikra, s. 192, https://
mevzuat.tbmm.gov.tr/Kanun/KanunDetay?YasamaKanunld=f72877be-1e9f-037b-e050-007f010
05610&kanunNumarasi=6102#step-2 (erisim tarihi: 28.3.2024).

% Aydin, s. 151.
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lar1 sermayeye doniistiirmeden, sermaye taahhiidii yoluyla sermaye artirimi
yapamaz. Bununla birlikte hem bu fonlar1 sermayeye doniistiiriip hem de ayni
zamanda ve ayni oranda sermaye taahhiidii yoluyla sermaye artirimi yapabi-
lir. Kanun koyucu tarafindan bilangoda sermayeye eklenmesine mevzuatin
izin verdigini fon kavramu ile sirketin biitiin i¢ kaynaklar1 kastediliyorsa, bu
durumda TTK m. 462/3 hiikkmiinde tiim i¢ kaynaklarin sermayeye doniistii-
riilmesi sarti ile sermaye taahhiidii yoluyla sermaye artirimina izin verilecegi
yoniinde bir kanun degisikligi yapilmasi gereklidir.

II. i¢ VE DIS KAYNAKLARDAN AYNI ZAMANDA VE AYNI ORANDA YAPILAN
SERMAYE ARTIRIMI IMKANININ GETIRDIKLERI

Tiirk Ticaret Kanunu m. 462/f. 3 hiikmiiniin ikinci climlesinde bilangoda
sermayeye eklenmesine mevzuatin izin verdigi fonlarin tamaminin, sermaye
taahhiidii yoluyla sermaye artirimi yapmadan once sermayeye dontistiiriilmiis
olmasi sartina esneklik getirilmistir. Hiikmiin kendi ifadesine gore hem bu
fonlarin sermayeye doniistiiriilmesi hem de ayni zamanda ve ayni oranda ser-
mayenin taahhiit edilmesi yoluyla sermaye artirilabilir.

Hiikmiin sagladigi en 6nemli kolaylik, bilangodaki fonlarinin tamami
heniiz tiiketilmeden, sermaye taahhiidii yoluyla sermaye artirimi da yapila-
bilmesidir. Bu imkan sayesinde anonim ortaklik, bilangoda mevcut ve ser-
mayeye eklenmesine mevzuatin izin verdigi fonlarin bir kismin1 sermayeye
doniistiirirken bu kisim ile ayn1 oranda ve ayn1 zamanda dis kaynaklardan da
sermaye taahhiidii yoluyla sermaye artirimi yapabilecektir.

Hiikmiin diizenlenme amaci1 kanun gerekcesinde, sirketin ivedi olarak
nakdi sermaye artirimlarma ihtiya¢ duymasi hali bakimindan 6ngoriilmiis
olmakla birlikte, bu imkan yalnizca nakdi artirimlar1 degil ayni sermaye ar-
tirimlarin1 da kapsamaktadir®. Zira hiikiimde nakdi sermaye artirimi ile sinir-
landirilan daraltici bir ifade mevcut degildir®.

Gerekgede her ne kadar sirketin nakdi sermaye artirimi ihtiyacinin acili-
yet arz etmesi ve nakdi sermaye artirrminin derhal yapilmasinda hakli sebep-
lerin bulunmasindan bahsedilmisse de aciliyet ve hakli sebep unsuru bulun-

% Kanun gerekgesinde bu husus su sekilde belirtilmistir: “Ikinci climle, sirketin nakdi sermayeye

duydugu gereksinimin acil oldugu ve sirketin nakdi sermaye artirimini derhal yapmasinda hakh
sebeplerin bulundugu haller disunulerek Tasariya konulmustur. Hikmin, bu 6éngérilme amaci
g6zden kagcirilarak, [hikim] bazi pay sahiplerine zarar vermenin bir araci olarak kullanilamaz.
Sirketin acil nakdi ihtiyacini dikkate alan bu hiikmin uygulanmasi da mahkemenin denetimi altin-
dadir.”. Bkz. 6102 sayill TTK Genel Gerekgesi, Madde 462, Ugiincii Fikra, s. 192, https:/mevzu-
at.tbmm.gov.tr/Kanun/KanunDetay?YasamaKanunld=f72877be-1e9f-037b-e050-007f01005610
&kanunNumarasi=6102#step-2 (erisim tarihi: 29.3.2024).

% Tekinalp, Yeni Hukuk, s. 135, N. 9-64; Soykan, s. 207; Giirbliz Usluel, s. 77.
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maksizin da TTK m. 462/f. 3-c. 2 uyarinca ayni zamanda ve ayni oranda i¢ ve
dis kaynaklardan sermaye artirimi yapilabilir®. Zira hiikkmiin agik ifadesinde
bu yonde bir sart zikredilmemistir. Ticaret Kanunu’nun baskaca hiikiimlerinin
lafzinda agikca hakli sebep unsurunun arandigina iliskin diizenlemeler yapil-
di1g1 g6z Oniine alindiginda, TTK m. 462/f. 3-c. 2 hilkkmiinde bu hususun zikre-
dilmeyisinin bilingli bir tercih oldugu, gerekgede yer verilen “hakli sebep” ve
“acil sermaye artirimi ihtiyacinin” ise hiikmiin diizenlenme amacinin agiklan-
masina yonelik oldugu kabul edilmelidir. Ancak elbette bu sermaye artirimi
kararinin butlana yahut kanun, esas sozlesme ve diiriistliik kuralina aykirilik
sebebiyle iptal yaptirimina tabi olmasi Ticaret Kanunu’nun diger hiikiimleri
uyarinca her zaman s6z konusu olabilir®.

TTK m. 462/3-c. 2 hiikkmii olmasayd: ortakligin, 6ncelikle fonlarin ta-
maminin sermayeye doniistiiriildiigii sermaye artirimi kararini ticaret sicil
miudirliigiine tescil ettirmesi ve tescilden sonra sermayenin taahhiidii yoluyla
sermaye artirimi yapmak i¢in ayrica bir karar almasi gerekecekti. Zira TTK
m. 456/4’1in atfiyla sermaye artirim1 kararlarina uygulanan TTK m. 355 uya-
rinca i¢ kaynaklardan yapilan sermaye artirimi karariin ticaret siciline tescili
kurucu nitelikte olup artirnm karar1 ancak tescilden sonra hiikiim ve sonugla-
rin1 dogurabilecektir®. Oysa mevcut diizenleme yonetim kurulu veya genel
kurulun sermaye artirimi karari i¢in iki kez toplanip karar alma gerekliligini
ortadan kaldirmaktadir. Genel kurul veya yonetim kurulunun sermaye artirimi
karar1t TTK m. 462/3-c. 3 hilkkmiinde de belirtildigi lizere ticaret siciline tescil
ile kesinlesecektir®.

IV. TURK TICARET KANUNU M. 462/3 HUKMUNDEKi AYNI ZAMANDA VE
AYNI ORANDA SERMAYE ARTIRIMI SARTININ UYGULANMASINA DAIR
HUSUSLAR

Tiirk Ticaret Kanunu m. 462/3-c. 2 hitkmiinde “oran” kelimesi 6gretide,
ifade ettigi anlam itibariyle hiikkmiin amacina hizmet etmemesinden dolay1
elestirilmistir. Soykan’a gore hiikiimde kullanilan oran kelimesi yanlis secil-
mistir ve esasinda miktar ve tutar anlamlarinda kullanilmistir. Ornegin esas
sermaye tutarinin 200.000,00-TL oldugu, bilangoda sermayeye eklenmesine
mevzuatin izin verdigi fon tutarinin ise 20.000,00-TL oldugu bir anonim or-
taklikta, 20.000,00-TL’lik fonun 10.000,00-TL’sinin yani }2’sinin sermayeye

87 Soykan, s. 207 vd.; Keles Giiven, s. 210.
% Soykan, s. 208.
% Soykan, s. 215-216.

40 Hiikmiin Gclincii climlesinin, ayni kurala isaret eden genel nitelikteki TTK m. 455 karsisinda ge-

reksiz oldugu yéninde bkz. Kendigelen, s. 371.
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doniistiiriilmesi halinde sermaye taahhiidii yoluyla yapilan sermaye artirimi-
nin da mevcut esas sermayeye oraninin %2 yani 100.000,00-TL olmasi aran-
maz. TTK m. 462/3-c. 2 geregi buradaki iist sinir1 fonlarin sermayeye doniis-
tiiriilmiis oran1 degil miktar1 belirler ve ayn1 anda yapilacak sermaye artirimi-
na konu sermaye taahhiidiiniin tist sinir1 da 10.000,00-TL olarak belirlenir*.

Ilgili hiikiim nedeniyle 6gretide tartisma konusu olan diger bir husus sir-
ketlerin fonlarin tamamini sermaye doniistiirdiikleri sermaye artirimi kararin-
da sermaye taahhiidii yoluyla aldiklar1 sermaye artirimi kararinin iist sinirinin
ne olacagidir. Ogretide bir goriis, ayn1 anda yapilan, fonlarin sermayeye do-
niistiiriilmesi yoluyla sermaye artirimi ile sermaye taahhiidii yoluyla serma-
ye artiriminin {ist siirmin ayni olmasi gerektigini belirtmektedir. Bu goriisi
savunan Yusufoglu’na gore, sirket ayni anda en fazla bilangoda mevzuatin
sermayeye eklenmesine izin verdigi fonlarin toplam miktar1 kadar sermaye
taahhiidii yoluyla sermaye artirimi1 yapabilir. Sirketin fonlarin miktarini agan
sermaye taahhiidii yoluyla sermaye artirimi yapabilmesi i¢in ikinci bir serma-
ye artirimi karar1 almasi gereklidir.

Ancak bizim de katildigimiz 6gretideki baskin goriis, TTK m. 462/3-c. 2
hiikmiinde bu yonde bir sinirlandirma olmadigini belirtmektedir. Dolayisiyla
sirket fonlarin tamamini sermayeye doniistiirmek sartiyla ayni anda fonlarin
miktarini agan miktarda sermaye taahhtidii yoluyla sermaye artirimi da yapa-
bilir ve bunun i¢in ayrica bir sermaye artirimi karar1 almasina gerek yoktur®.
Zira bu halde TTK m. 462/f. 3-c. 1 hiikmiine herhangi bir aykirilik olmadig:
gibi, ilgili hiikim uyarinca sermayeye eklenmesine mevzuatin izin verdigi
bilangoda mevcut tiim fonlar sermayeye doniistiiriilmiis olacaktir. TTK m.
462/f. 3-c. 2 hitkkmiiniin gerekg¢esinde de bu diizenlemenin sirketin nakdi ser-
mayeye acil gereksinim duydugu ve nakdi sermaye artirimini derhal yapma-
sinda hakli sebeplerin bulundugu haller diisiiniilerek getirildigi belirtilmistir.
Yine gerekcede hiikkmiin bu 6ngoriilme amaci gozden kacirilarak, bazi pay sa-
hiplerine zarar verme araci olarak kullanilamayacagi belirtilmistir. Bu dogrul-
tuda hitkmiin amaci noktasinda yorum yapilarak, sirketin bilangodaki fonla-
rinin tamamini sermayeye doniistiirmek sartiyla ayni anda fonlarin miktarini
asan miktarda sermaye taahhiidii yoluyla sermaye artirimi karar1 almasi diger
pay sahiplerine zarar verecek yahut onlarin hak ve menfaatlerini ihlal edecek
bir karar olmadig1 gibi hilkmiin amacina da hizmet etmektedir.

41 Soykan, s. 218-219.

42 Flliirya Yusufoglu, Anonim Sirketlerde Gayri Maddi Haklarin Sermaye Olarak Konulmasi, 1. Basi,

Vedat Kitapgilik, Istanbul, 2016, s. 254-255.
4 Tekinalp, Yeni Hukuk, s. 136, N. 9-64.; Soykan, s. 211-213.
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Ornegin anonim ortakligin bilangcosunda sermayeye eklenmesine mevzu-
atin izin verdigi 500.000,00-TL tutarinda fon mevcuttur. Ortaklik 300.000,00-
TL tutarindaki fonu sermayeye doniistiirdiigli artirim karari ile ayn1 anda an-
cak 300.000,00-TL tutarinda taahhiit yoluyla sermaye artirimi yapabilir. Or-
taklik tek bir sermaye artirimi kararinda bilangoda sermayeye eklenmesine
mevzuatin izin verdigi fonlarinin tamamini yani 500.000,00-TL’sini sermaye-
ye doniistiiriiyorsa, ayni anda fon miktariin altinda 100.000,00-TL veya fon
miktar1 ile ayn1 tutarda 500.000,00-TL yahut fonlarin tamamini agan surette
700.000,00-TL tutarinda sermaye taahhiidii alarak da sermaye artirim1 yapa-
bilir+.

Ortaklik bununla birlikte, TTK m. 462/1 hiikmiinden faydalanarak 6n-
celikle 500.000,00-TL tutarindaki fonun tamamin i¢ kaynaklardan sermaye
artirim1 yapmak suretiyle de sermayeye dontistiirebilir. Ortaklik, bilangosun-
da sermayeye eklenmesine mevzuatin izin verdigi fon miktarinin tamamin
oncesinde ayr1 bir kararla sermayeye doniistiirmiis oldugundan TTK nin diger
ilgili hiikkiimleri sakli kalmak tizere TTK m. 462/3-c. 1 hiikkmii uyarinca her-
hangi bir iist sinira tabi olmaksizin 500.000,00-TL nin altinda yahut iistiinde
sermaye taahhiidii yoluyla sermaye artirimi yapabilir. Ayrica ortaklik pay sa-
hiplerinin 6deme gliglerini de dikkate almak suretiyle sermaye ihtiyact dog-
rultusunda bu doniisiimii parca parga farkli zamanlarda da gerceklestirebilir.
Ormegin 500.000,00-TL tutarindaki fonun énce 300.000,00-TL’sini sonrasin-
da da 200.000,00-TL’sini sermayeye doniistiirebilir.

Onemli olan husus ortakligin TTK m. 462/3-c. 2 hiikmiinden faydala-
nabilmesi i¢in i¢ ve dis kaynaklardan yapilan sermaye artirimi kararini ayni
zamanda almis olmasidir. Ortakligin tek bir sermaye artimi karari ile bilan-
cosundaki sermayeye eklenebilir fonunun tamamini degil de bir kismini ser-
mayeye doniistiirmiis olmasi halinde bu artirim kararindan sonra farkli bir
kararla tek basina sermaye taahhiidii yoluyla sermaye artirimi yapmasi miim-
kiin degildir. Diger bir deyisle fonlarin bir kisminin dnceden ayr1 bir serma-
ye artirimi karari ile sermayeye doniistiiriilmiis olmasi ortakliga sonrasinda
bilangoda mevcut fonlar1 sermayeye doniistiirmeksizin tek basina sermaye
taahhiidii yoluyla sermaye artirimi1 yapma hakki vermez. Ortaklik fonlarin ta-
mamini sermayeye doniistiirmeden farkli bir sermaye artirimi karari ile TTK
m. 462/3-c. 2 hiikkmiinden yararlanamaz. Ortaklik fonlarin tamamini serma-
yeye doniistirmeden sermaye artirimi karart almak istiyorsa bunu ancak ayni
oranda ve ayni zamanda alinmig bir sermaye artirimi karari ile yapabilir. Do-
layistyla yukaridaki 6rnek baglaminda agiklamak gerekirse ortaklik tek bir
sermaye artirimi karar ile bilangoda mevcut 500.000,00-TL tutarindaki fo-

4 Tekinalp, Yeni Hukuk, s. 135, N. 9-64.
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nun 300.000,00-TL’sini sermayeye doniistiirdiikten daha sonra ayr1 bir karar
ile tek basma 200.000,00-TL yahut 300.000,00-TL tutarinda sermaye taah-
hiidii alarak sermaye artirimi yapamaz. Zira ortakligin bilangosunda halen
200.000,00-TL tutarinda sermayeye doniistiliriilebilir fon mevcuttur®.

Ticaret Bakanlhgi I¢ Ticaret Genel Miidiirliigii'niin ticaret sicil miidiir-
liiklerine gonderdigi 25.1.2013 tarihli, 548 sayili ve Sermaye Artirimi konulu
genelgesi*® de ogretide oldukga elestirilmistir. Genelgenin ikinci maddesine
gore: “Fonlar sermayeye doniistiiriilmeden veya fonlar sermayeye doniistii-
riiltirken es zamanl olarak fonlarin tutarindan daha yiiksek miktarda ser-
maye taahhiidii yoluyla sermayenin artirtlabilmesi ise bu amacla yapilacak
genel kurul toplantisinda biitiin pay sahiplerinin temsil edilmeleri ve serma-
ye artirnmina iligkin kararin oybirligiyle alinmis olmast sartina baghdur.”.
Genelgede kayith sermaye sistemindeki ortakliklar hari¢ tutularak tiim pay
sahiplerinin temsil edildigi ve oybirligiyle alinan genel kurul karari ile bi-
langoda mevcut olan mevzuatin sermayeye eklenmesine izin verdigi fonlar
tiikketilmeden sermaye taahhiidii yoluyla sermaye artirimi yapilabileceginin
belirtilmesi 6gretide elestirilmistir. Zira kanun hiikmii ile agikca aksi diizen-
lenen bir sarta genelge ile istisna getirilmesi kabul edilemez. TTK m. 462/3-
c.son’da belirtildigi iizere, “Bedelsiz paylar iizerindeki hak kaldirilamaz ve
suirlandirilamaz; bu haktan vazgegilemez.”. Bedelsiz pay almak hakki, pay
sahiplerinin vazgecilemez nitelikteki haklarindandir ve pay sahipleri kendi
rizalar1 ile dahi bu haklarindan vazgegemezler. Oysa genelgenin ilgili hiik-
mii pay sahiplerinin kendi rizalari ile bu haklarindan feragat etmesine imkan
saglamaktadir. Bu sebeple 6gretide, TTK m. 462/3 hiikmiine aykir1 olan ilgili
genelge hilkmiiniin tatbikinin miimkiin olmadig1 belirtilmektedir*.

Son olarak TTK m. 462/3 hiikmiiniin son iki climlesinin 6nem arz eden
hususlarina deginmemiz gereklidir. Hiikiimde belirtildigi iizere genel kurul
veya yOnetim kurulunun sermaye artirim karari ile esas sozlesmenin ilgili
maddelerinin degisik seklinin ticaret siciline tescili ile artirim karar1 kesinles-
mis olur. Tescil ile 0 anda mevcut pay sahipleri mevcut paylarinin sermayeye
oranina gore bedelsiz paylar1 kendiliginden (ipsu iure) iktisap ederler. Bu be-
delsiz paylar tizerindeki hakkin kaldirilmas1 yahut sinirlandirilmas: kanunun
amir hiikmii geregi miimkiin degildir. Ayrica pay sahipleri bedelsiz paylar
edinme hakkindan vazgegemezler. Dolayisiyla pay sahipleri, taahhiit yoluyla

4 Soykan, s. 216-218.

4625 Ocak 2013 Tarihli, 67300147.431.04/548 Sayil, “Sermaye Artirimi” Konulu Genelge, Giimriik
ve Ticaret Bakanligi I¢ Ticaret Genel Miidiirliigii, https://www.ito.org.tr/documents/Ticaret-Sicil/
mevzuat/genelgeler-gorusler/ser_art1.pdf (erisim tarihi: 23.04.2024).

47 Tekinalp, Yeni Hukuk, s. 135, N.9-64; Giirbliz Usluel, s. 77-79; Cenkci, s. 327, dpn. 120.
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sermaye artirimina katilmamis olsa dahi ayni anda fonlarin sermayeye dontis-
tiiriilmesi yoluyla yapilan ilgili sermaye artirimi sebebiyle, sermayeye katilim
oranlarina gore bedelsiz paylari iktisap edeceklerdir. Pay sahiplerinin bedelsiz
paylart edinme hakkini kazanmasi, taahhiit yoluyla sermaye artirirmina katil-
ma sartina baglanamaz. Boyle bir sart, TTK m. 462/3 hiikkmiine aykir1 olup
gecersizdir®.

V. TURK TICARET KANUNU M. 462/3 HUKMUNE AYKIRI SERMAYE ARTIRIMI
KARARININ AKIBETI

TTK m. 462/3 hilkkmiinde diizenlenen 6n sarta aykir1 sermaye artirimi
karariin butlanla sakat olacagi veya iptal edilebilir nitelikte olduguna dair
farklr gortisler mevcuttur. TTK m. 462/3 hiikmiiniin gerek¢esinde ise hiikmiin
emredici niteligine vurgu yapilarak kanuna aykir1 sermaye artiromi kararimin
butlana tabi oldugu belirtilmistir®.

Gerekcedeki gorlis dogrultusunda Tekinalp, TTK m. 462/3 hiikkmiiniin
emredici nitelikte oldugunu ve bilangoda mevzuatin sermayeye eklenmesi-
ne izin verdigi fonlar sermayeye doniistiiriilmeden alinan sermaye taahhtidii
yoluyla sermaye artirimi kararinin kanuna aykiri olmasindan bahisle butlana
tabi oldugunu belirtmektedir®. Pulasli da TTK m. 462/3 hiikmiiniin gerek-
cesini dayanak gostererek i¢c kaynaklardan sermayeye donistiiriilebilir fon
olmasina ragmen sirketin sermaye taahhiidii yoluyla sermaye artirimi karari
almasinin butlana tabi oldugu belirtmektedir. Ancak Pulasli’ya gore, serma-
yeye dontistiiriilebilir fon miktarinin 300.000,00-TL oldugu bir sirkette, ayn1
anda 100.000,00-TL’lik fon sermayeye doniistiiriilerek ve 500.000,00-TL’lik
de taahhiit yoluyla sermaye artirimi yapilarak alinan genel kurul karar1 “ayn
oran” sartint saglamadigindan bahisle iptal edilebilir niteliktedir®. Cenk¢i’ye
gore, hiikiim mevcut pay sahiplerinin kaldirilamaz, sinirlandirilamaz ve vaz-
gecilemez nitelikteki bedelsiz pay edinme haklarin dolayl olarak sinirlan-
dirilmasini 6nleme amaciyla getirildiginden, kanuna aykir1 olarak alinan ser-
maye artirim kararinin butlana tabi olmasi gerekir®.

4 Kendigelen, s. 371; Tekinalp, Yeni Hukuk, s. 136-137. N.9-64b.

4 “Ugiinci fikranin birinci ciimlesi pay sahiplerinin korunmasi amaciyla konulmus, istisnasi bulun-

mayan, baska bir deyisle higbir sebeple bertaraf edilemeyecek olan emredici bir kuraldir... Bu em-
redici kurala aykiriligin hukuki sonucu butlandir.”. Bkz. 6102 sayili TTK Genel Gerekgesi, Madde
462, Uglincii Fikra, s. 192, https://mevzuat.tbmm.gov.tr/Kanun/KanunDetay?YasamaKanunld=f7
2877be-1e9f-037b-e050-007f010056 10&kanunNumarasi=6102#step-2 (erisim tarihi: 30.3.2024).
%0 Poroy/Tekinalp/GCamoglu, s. 247, N. 1380d.
5" Pulasl, s. 504.

52 Cenkai, s. 328-329.
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Gerekgede yer verilen goriisiin aksine kanuna aykir1 sermaye artirimi ka-
rarinin iptal edilebilir nitelikte oldugunu savunan yazarlar da mevcuttur. Ken-
digelen, kanun hiikmiiniin mevcut pay sahiplerini koruma amaciyla getirildi-
gini ve bu diizenlemeye aykiriligin iptal edilebilirlik yaptirimina tabi oldugu-
nu belirtmektedir. Kendigelen’e gore TTK m. 462/3’e aykir1 sermaye artirimi
kararinin butlana tabi oldugu kabul edilirse bu gegersizligin TTK m. 456/4 ve
m. 353 uyarinca artirim kararinin tescil ve ilanindan itibaren {i¢ ay igerisinde
ileri siiriilmesi gerekir®. Moroglu, TTK m. 462/3’¢ aykir1 bir sermaye artiri-
m1 kararimin diirtistliik kurali ve haklarin sakinilarak kullanilmas: ilkesinden
once kanuna aykirilik olusturacagini belirtmektedir. Moroglu, kararin akibeti
ile ilgili diirtistliik kuralina aykir1 oldugunu belirtmekte ve bu goriisiine “ge-
nel kurulun sermaye artirrmi kararmin iptal edilebilirligi” baslig1 altinda yer
vermektedir®. Aydin, TTK m. 462/3 hiikmiiniin, TTK m. 445°teki diirtistliik
kuralina aykiriligin somutlagmis bir gériiniimii oldugunu ve diiriistliikk kurali-
na aykir1 bir genel kurul karariin TTK m. 445 uyarinca iptal yaptirima tabi
olacagini belirtmektedir. Yazar, TTK m. 462/3’¢ aykirilik olusturan hallerin,
TTK m. 447°de 6rnek olarak sayilan butlan hallerinden birinin kapsamina
hicbir sekilde girmedigini belirtmektedir. Ayrica yazara gére TTK m. 462/3
hiikmiindeki fon kelimesinin kapsamina hangi i¢ kaynaklarin dahil olduguna
dair dgretide ve yargi kararlarinda heniiz birlik olmadigindan, kanuna ayki-
riligin butlana tabi olmasi goriisii hukuk giivenligi ilkesini zedeleyecektir®.
Soykan ise, TTK m. 462/3 hiikmiiniin diiriistlik kuralina aykiriligin somut-
lastirildig1 6zel bir kanun hiikmii olarak diizenlendigini ve miinhasiran mev-
cut pay sahiplerinin menfaatini korumasi sebebiyle mutlak emredici nitelikte
degil nisbi emredici nitelikte oldugunu, nisbi emredici nitelikteki hiikiimlere
aykiriligin butlana degil iptal yaptirimina tabi oldugunu belirtmektedir®. An-
cak nisbi emredici nitelikteki hiikiim ile korunan pay sahibinin 6zel ¢ikarinin
bir kerelik degil de ileriye doniik potansiyel pay sahiplerinin de ¢ikarlarini
zedeleyecek sekilde ihlali halinde butlan yaptirimi s6z konusu olacaktir®.

TTK m. 462/3 hiikkmiine aykiriligin tespiti bakimindan butlanin ikincilligi
yani sakinma ilkesinin de géz oniinde bulundurulmasi gerekir. TTK m. 447
hiikkmiiniin gerekg¢esinde de belirtildigi lizere sakinma ilkesi, iptal edilebilirli-
gin yeterli ve tatmin edici bir yaptirim olusturmadigi hallerde hukukun genel
hiikiim ve ilkelerine gore ikincil olarak butlan yaptiriminin tercih edilmesidir.

53

Kendigelen, s. 370.

5 Moroglu, Sermaye Artirimi, s. 304-305, dpn. 387.
% Aydin, s. 155-158.

% Soykan, s. 225-226.

57 Moroglu, Hikimsiizliik, s. 70-72.
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Kanun koyucunun da butlan sebeplerini sinirli sayida belirtmezken hiikiimde
‘ozellikle’ sozciigiinii kullanmasi, kanunda sayilan butlan sebeplerine ihtiyat-
la yaklasilmas1 gerektigini gosterir®. Bu kapsamda hukuk giivenligi ilkesinin
de korunmasi bakimindan kanunun biitiin emredici hiikiimlerine aykiriligin
dogrudan butlan yaptirimina tabi tutulmasi uygun degildir®. Ayrica dgreti-
de iptal ve butlan yaptiriminin tercihi noktasinda tereddiit dogmasi halinde
iptal yaptirnminin tercih edilmesi gerektigi; iptal yaptirrminin kural, butlan
yaptiriminin ise istisna oldugu savunulmaktadir®. TTK m. 462/3 hiikmiine
aykir1 sermaye artirimi kararlarinin hiikiimstizliigtine iligkin Yargitay kararlar
incelendiginde Yargitay’in da kanuna aykiri sermaye artirimi karariin iptal
edilebilir oldugu goriistinii benimsedigi gortilmektedir®.

Tiim bu aciklamalar 15181nda kanimizca nispi emredici nitelikte olan hiik-
me aykir1 bir sermaye artirimi kararinin butlanla sakat oldugunun kabuliiniin
hiikmiin diizenlenme amaciyla bagdasmayacag1 ve hukuk giivenliginin sag-
lanmasi adina butlan yaptiriminin istisnai nitelikte oldugu gz 6niine alinarak
ikinci goriis dogrultusunda, TTK m. 462/3 hiikkmiine aykir1 bir sermaye artiri-
mi karariin kanuna aykiriliktan iptali gerekir. Esas sermaye sistemini kabul
etmis bir anonim ortaklikta, TTK m. 445 uyarinca TTK m. 446’da sayilan ki-
siler TTK m. 462/3 hiikmiine aykir1 genel kurul kararinin, karar tarihinden iti-
baren 3 ay igerisinde iptalini dava edebilir. TTK m. 460/5 uyarinca da kayith
sermaye sistemini benimsemis bir anonim ortaklikta pay sahipleri ve yonetim
kurulu tiyeleri, yonetim kurulu kararinin ilan tarihinden itibaren 1 ay igerisin-
de kararin iptalini dava edebilir. Nitekim ¢alisma igerisinde yer verdigimiz
Yargitay igtihatlarinda da gorildiigii iizere uygulamada TTK m. 462/3 hiik-
miine aykir1 sermaye artirimi kararlarinin iptaline yonelik karar verilmektedir.

SONUG

Sermaye taahhiidii yoluyla sermaye artiriminin 6n sart1 niteliginde olan
TTK m. 462/3 hiikkmii haklarin sakinilarak kullanilmasi ilkesinin 6zel bir go-
riniimidir. Hilkmiin diizenlenmesinin asil amaci, bilangoda mevzuatin ser-
mayeye eklenmesine izin verdigi fonlarin mevcudiyeti halinde 6ncelikle i¢

% Bkz. 6102 sayih TTK Genel Gerekgesi, Madde 447, s. 188, https://mevzuat.tbmm.gov.tr/Kanun/
KanunDetay?YasamaKanunld=f72877be-1e9f-037b-e050-007f010056 10&kanunNumarasi=610
2#step-2 (erisim tarihi: 2.4.2024).

Bkz. TTK m. 447 Gerekgesi.

% Pulasl, s. 360.

8 Moroglu, Hikiimsiizliik, s. 68.

5" Yargitay 11. Hukuk Dairesi'nin 2020/1559 Esas, 2021/2513 Karar Sayili 17.03.2021 Tarihli karart;
Yargitay 11. Hukuk Dairesi'nin 2019/88 Esas, 2019/7008 Karar Sayili, 11.11.2019 Tarihli karari,
https://karararama.yargitay.gov.tr/ (erisim tarihi: 3.4.2024).
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kaynaklardan sermaye artirimi yapilarak pay sahiplerinin sermayeye katilim
oranlarinin korunmasi ve bedelsiz paylar1 edinme hakkinin dolayh sekilde
ithlalinin 6nlenmesidir.

Kanun hiikmiinde anilan fon kelimesi, TTK m. 462/1 hiitkmiindeki biitiin
i¢ kaynaklar1 degil yalnizca bilangoda sermayeye eklenmesine mevzuatin izin
verdigi fonlar1 kapsamaktadir. Bu fonlara 6rnek olarak bunlarla sinirli olma-
makla birlikte vergi hukuku mevzuatinda yer alan ve mevzuatta sermayeye
doniistiirilmesine izin verilen yeniden degerleme fonu, istirak ve taginmaz
sat1s kazanci fonu ve enflasyon fonu sayilabilir. Kanun koyucunun sermaye
artinminda kullanilabilecek i¢ kaynaklardan bahsettigi TTK m. 462/1 hiik-
miinde diger i¢ kaynak kalemlerini agik¢a zikretmis olmasina ragmen tligiincii
fikrada yalnizca fonlardan bahsetmesi bilingli bir tercih yaptigin1 géstermek-
tedir. Ayrica hiikkmiin gerekcesinde de fon kelimesinin biitiin i¢ kaynaklari
ihtiva ettigine dair herhangi bir yorum yapilmamistir. Kanunun pay sahip-
lerinin korunmasi amaciyla diizenlendigi g6z Oniine alinarak bu amacinin
saglanmasi i¢in fon kelimesinin kapsamina tiim i¢ kaynaklar1 da dahil etmek
gerektigi yoniinde yapilan yorumun kabulii mevcut hukuk baglaminda miim-
kiin degildir. Ustelik kanun maddesinin, dis kaynaklardan sermaye artirmi
yapmadan Once tiim i¢ kaynaklarin sermayeye doniistiiriilmesi gerektigi yo-
niinde yorumlanmasi sirketin karar alma organina ve 6zellikle mali ve iktisadi
yapisina acik ve sinirsiz bir sekilde miidahale edilmesi anlamina gelecektir.
Kanun koyucu tarafindan ‘bilangoda sermayeye eklenmesine mevzuatin izin
verdigini fonlardan’ sirketin biitiin i¢ kaynaklar kastediliyorsa, bu durumda
TTK m. 462/3 hiikkmiinde tiim i¢ kaynaklarin sermayeye doniistiiriilmesi sart1
ile dis kaynaklardan sermaye artirimina izin verilecegi yoniinde bir kanun
degisikligi yapilmasi gerekir.

TTK m. 462/3 hiikkmiindeki ‘oran’ kelimesi hiikiimde esasen miktar ve
tutar anlaminda kullanilmigtir. Zira hiikkiimdeki oran kelimesinin asil anlami
ile sermaye artirimina uygulanmasi, hitkmiin amacinin gerceklestirilmesine
hizmet etmeyecek ve kanunun dolayli olarak ihlaline sebebiyet verecektir.
Sirket, bilangoda sermayeye eklenmesine mevzuatin izin verdigi fonlarin ta-
mamini sermayeye dontistirmek sartiyla, ayni anda fonlarin miktarin1 agan
miktarda sermaye taahhiidii yoluyla sermaye artirimi da yapabilir ve bunun
icin ayrica bir sermaye artirimi karart almasina gerek yoktur. Zira bu hal-
de TTK m. 462/3 hiikmiindeki 6n sart saglanmis ve bilancoda mevcut olan
sermayeye eklenmesine mevzuatin izin verdigi fonlarin tamami sermayeye
doniistiiriilmiis olacaktir. Ancak fonlarin bir kismmin 6nceden ayri bir ser-
maye artirimi karari ile sermayeye doniistiiriilmiis olmas1 ortakliga sonrasin-
da ayr bir karar ile tek basina sermaye taahhiidii yoluyla sermaye artirimi
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yapma hakki vermez. Ortaklik fonlarin tamamini sermayeye doniistiirmeden
sermaye artirimi karari almak istiyorsa bunu ancak ayni miktarda ve ayni za-
manda alinmis bir sermaye artirimi karari ile yapabilir. Ayrica sirketler TTK
m. 462/3-c. 2 uyarinca acil sermaye ihtiyaci ve sermaye artirrminin derhal
yapilmasinda hakli sebep unsurunun bulunmasi aranmaksizin ayni zamanda
ve ayn1 miktarda hem fonlarin sermayeye doniistiiriilmesi yoluyla ve hem de
sermaye taahhiidii yoluyla sermaye artirimi yapabilir.

Mevcut pay sahiplerinin bedelsiz pay edinme haklarinin dolayli olarak
ihlal edilmesinin 6nlenmesi maksadiyla getirilen TTK m. 462/3 hiikmii miin-
hasiran pay sahiplerinin 6zel ¢ikarlarini gozettiginden nispi emredici nitelik-
tedir. Bu sebeple TTK m. 462/3 hikkmiine aykir1 bir sermaye artirim kararinin
hem butlanin ikincilligi ilkesi uyarinca hem de hiikmiin pay sahiplerinin 6zel
c¢ikarlarini korumasi ve nispi emredici nitelikte olmasi sebebiyle kanuna ay-
kiriliktan iptali gerekir. Ayrica sirketin mevzuatin bilancoya konulmasina ve
sermayeye eklenmesine izin verdigi fonlar haricinde sermayeye doniistiirii-
lebilir bagkaca i¢ kaynaklarini sermayeye doniistirmeden dis kaynaklardan
sermaye artirimi yapmasi, diiriistliik kuralina ve haklarin sakinilarak kullanil-
mast ilkesine aykir1 diisiiyorsa somut olayin 6zelliklerine gore pay sahipleri,
TTK m. 445 uyarinca ilgili sermaye artirnm kararmin iptali yoniinde dava
haklarin1 kullanabilir.
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