
ANONiM ŞiRKETLE~DE SERMAYE ~RTIRIMI 

Mehmet Nuri KARAAHMETOGLU * 

1. Kavram: 

Anonim Şirket'de (AŞ) esas sermaye, pay sahiplerinin ortaklığa 
getirmeyi taahhüt ettikleri mal vaflığı toplamının nakiıt: olarak ifadesi­
d i r.ı Daha teknik onlamda AŞ'Ierde sermaye, Bilaneonun pasif tarafın­
dan yer atan itibari bir değerdir. Bunun karşısında, . aktif tarafta en az 
o kadar nakit, ma! veya hqk şekl·inde bir mal varlığı olduğunu ifade 
eder.ı 

A.Ş'tin sermçıyesi ana_ sözleşmede gösterilir. Esas· sermayenin ar- · 
tırıırnası demek bu rakkarnın yükseltilıtıesi demek!ir. 

ll. ·Esas Sermaye Artırımının Sebebleri : 

AŞ'Ierde sermaye artırımının nedenleri çeşitli olab:lir. , 
Bunlqrı şöyle sıralıyabilir·iz : 

1) · A.Ş. yatırım yapmak, bir işletmeyi devralmak veya vqdesi ge­
len borçlarını ödemek veya kredi almak i_cin sermaye artırımı yap9r. 

.. 2) A.Ş. devir sure.tiyle birleşmeler icin sermaye artırımı yapar. 
~rneğin, TTK m.146-151 yer ·.ölan hisseli komandit veya 451. _modd~­
~~ne göre bir A.Ş.'tin diğer bir · A.Ş. 'tarafından devrelınması suretyile 

ırıeşmelerinde olduğu gi.bi.3 • 

. Bu durumda devrelan A.Ş.'tin sermayesi artırılır ve devralınan 
h~ssen komandit veya A.Ş.'tin ortaklarına,- devralınan değerlere eşit ye:­
nı Cıkartılan paylardan verilmesi için sermaye artırımına g idiıjr, 

3) - A.Ş. borcların_ın sermayeye dönüştü r ülmesi icin sermaye artı­
~ı~ ıno gider; (TTK m. 394-430/ 4). örneğin; değiştirilebitir tahvil- sahip .. 

(;_rı ne pay temini için sermaye artırımına gi~ilmesinde olduğu gibi 
-=>P - . , K m. 14). 

~~ği sermaye artırımı zorunlu olabilir. Örneğın , ban­

l 'l'tcaret Hukuku Doçent! Bursa tl'nlversıtesı, İktisadi ve Sosyal BlUmler FaküUesi. 

2 :t-.1:~qoo~ıu, ı . 
3 ~<ıroy (Teklnalp/Çamo~lu) I , 28. 

llıanlç, A . Ş. 1.976,. · .. " 
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kaların sermayelerinin dört milyara. çıkartılması mecburiyetinin konul­
masında olduğu gibi. Bazen de vergi kanunlarında yeniden değerlen'­
dirmenin öngörülmesi hallerinde zorun lu sermaye artırı mına gfdilir.' 
(Vergi Us. Ka'nunu m. 11) Bu konuya yeni b:r örnekte Sermaye Piyasa­
sı Kanunu (SPK)'nunda düzenlenmiş olan kayıtlı sermayeli qrtkalıkla­

· rın başlangıç sermayelerin in Maliye . Bdkanlığ ı tarafından bel1rlene­
ceğ idir. Ayrıca TTK m. 324'e göre kaybolan sermayenin yerine 
yenisini ikame etmek için ç.ie · sermaye artırımına gidilir. 

5) Şirketin yedek akçelerini sermayeye dön-üştürmek yoluyla bu 
kaleme dinamiklik kazandırılması için sermaye artırımına gidilir.' 

6) Şirketin pay sehetler.i kur'unun düşürü~mek istenmesi halinde 
sermaye artırımına gidilir. 

lll . . Esas Sermaye Artırımının Türleri : 1 

Esas sermaye artınimasını incelerken .esas sermayenin tespitinde 
uygulanan üç sistemi burada belirtmek gerekir. Sermaye ya sabit ola· 
rıak ana sözleşmeda rtespit edilir buna esas sermaye sistemi d!yoruz, 
ya do ana sôzleşmede , başla ngıç ve dzami (Kayıtlı)- sermaye belirtilir. 
Amerikan ·hukukunda olduğu gibi. Bu sisteme müseccel sermaye sis­
temi SPK'nundaki ifade ile kayıtlı sermaye sistemi diyoruz. Bir çle bu 
iki s·istem arasında yer alan şartlı sermaye sistemi vardır ki, Alman Hu­
kukunda uygulanan• bu sistemde sermaye sabit olmakla birlikte bazı 
hallerde yönetim kurulu sabit sermayeyi %50 oranında artırabilmekte­
dir.5 

Şimdi Türk Hukukunda öngörülen sermaye. ortırımın ı ve türlerini 
incelerken ilkin TIK'nunda yer alan sermaye ar:tırımı türlerini ve sonra 
da diğer ~onunlarda ~ngörülmüş olan sermaye artırımı türlerini incele­
yeceğiz. 

IV. TTK'na Göre Esas Sermaye Artınmı : 

TTK'da A.Ş.' in sermaye artırımı ile ilgili -hükümleri , ana sözleşme­
nin değiştirilmesine dair olan kısmın alt bölümünde 39.1-395. madde­
leri aras ı nda yeralmıştrr. Bu hükümterin kaynağı 1926 tarihli esk~ Tica­
ret K·anunu'nun 390-394. maddeleridir. Bunların kaynağını da lsvicrc-

. Borçlar Kanununun 650-652. maddeleri teşkil eder.6 TIK'nu Kara Av· 
rupası Hukuklarınca kabul edilen esas (sabit) sermaye sistemini kabul 
etmiştir. (TTK m. 272, 279/ 3) 

4 Kara.yalçın, Bllanço Hukuku , 133. 
li Sıablt sermaye s isteminin blra.z yumuşatıbnışı olan buı sıstem Alman HukukUnda görü· 

lür. YÖnetim K urulu aşaltıdak1 hallerde sermayeyi artırabllir. 1) Ortaklıkça çıkartı!&n 
deltlşt1r1lebll1r tahvil sahlpleinln pay senedi talepler1rı1 karşılayablbnek lçln, 2) Birleşme 
gereıtı devralınan ortaklıltın ortaklanna pay senetlerının ver1lmes1 için, 3) İşçllerln or­
taklıkta. b1r!Jcın1ş kazanç payıanna karşılık pay senedi verilmesini mümkün kılmak Için 
(Alman pay h Ortaklıklar Yasası s. 192 vd.) 

6 Moro#lu, 10; İmergün, A. Ş. 107. . 
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Yukarda be1irtildiği gibi esas sermaye s:sternini . benimsemiş olan 
TIK da açık veya kapalı şekilde yer olon sermaye a rtırımı çeşitlerin ; 

üç grupta incelemek mümkündllr. 

A) Yeni sermaye taahhüdü yolu ile sermaye artırımı (Dış Kay­
naklardan yaption sermaye artırımı)·, B) Eski payların nominal değer­
lerinin artırılması yoluyla sermaye artı rı mı, C) Y,edeklerin sermayeye 
çevrilmesi yoluyla ~ermaye a rtırımı (Öz kay-naklardan yapıl·an sermaye 
artırımı). · 

A) Yeni Sermaye taahhüdü yoluyla sermaye artırımı (Yeni yatı­
rım karşılığı sermaye artırımı) : 

. TTK m. 391'e göre, sermaye toahhüdü yoluyla esas sermayenin ar­
tırlmasına gidabilmek için esas sermayenirl' tamamen ödenmiş olması 
gerekir. Kanun koyucu A. Ş.'in ihtiyaç duyduğu sermayenin ilkin kendi 
sermay-e alaoaklarından rtemin edilmesini öngörmektedir. Ancak bu hü· 
kümden ne anlamak gerektiği hususu üzerinde biraz durmak gerekir. 

· Herşeyden önce sermayenin tamamen ödenmiş olmasından, sermaye 
taahhüdü · nakdi ise, nakdi, ayni ise ayni olarak yerine getirilm iş olması 
anlaşılır.7• Ancak pay sahibinin küçük bir borcu kalmışsa ve A.Ş. de ge­
rekli opelleri yapmış olmasına rağmen bu borç ödenememiş veya yan­
gın, ·sel vs. gibi sebeplerle sermaye borcu yerine getirilemiyorsa ser­

·maye tamamen ödenmemiştir diye sermaye artırımı engellenmemeli-
dir.8 (TTK m. 140/ 4; 141) Başka bir ifade ·ile A.Ş. sermayenin ödenmesi 
için gerekli işlemleri yapmış fakat pay sahibinde bulunan bir sebe_bden 
dolay.ı ödeme tamamen gerçeldeşememişse bu durum sermaye artırı­
IJ1ına . manl kabul edilmemelidir. 

Yine aynı şekilde emisyon primtj (Agıolu) pay senetlerinde pı imin 
ödenmemiş olması sermaye arttırımına engel kabul edilmemelidir (TIK 
m. 466/ 2). Cünku bu tür primler kanuni yedek akçenin içinde kabul 
edilmekte olup, sermaye içinde düşünülmemektedir.9 · 

Şimdi; yeni sermaye taahhüdü yoluyla sermayenin arttırılmasında 
yapılması - gerekli olan işlemleri ani yol ile sermaye arttırımında ve ıted­
·ricl yol ile sermaye arttırımfnda -ayrı ayrı inceleyeceğiz. 

ı. Aniyol ile Yeni Sermaye Taahhüdünde - Yeni Yatırım Karşılığı­

Sermaye Arttırımı işlemlerinde ~ izienicek Sıra: 

1- ilkin 'Sermaye arttırımı ile ilgili ~ana sözleşmedek·i değişiklik 
metninin hazırlanması gerekir. TTK m. 386 gereğince ana sözleşmede 
aksine hüküin . yoksa değişiklik metnin i yönetim kurulu hazırlar. Hatta 
sermaye taahhüdünde bulunacaklar belli ise bunların ismi de met.inde 
yer alabilir. Ayni ..sermaye okırak yeni bir işletmenin devralınması ya 
da bir aynın devralınması sözkonusu ise bu husus genel kurul kararın­
da belirtilir. (TTK . m. 392) 

7 Doman1ç , A . Ş., 1093. 
8 T ekina lp (Poroy/Çamoğlu) II, 15. 
9 Tekinalp (PoroyfÇamoğlu) Il, 15. 
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Yasanın ifadesinden aynı n değerlendirilmes i ni yön~im . kurulu yapa­
bileceği anlaşılmakta . ise de uygulamada yönetim kurulu ·mah­
kemeden bilir.kişi tayinini istemektedir. 6ilirk·işinin vereceği kararın ge­
nel kurulca kabulu gerekir.10 Aynı sermaye taahhüdünde bulunan kişinin 

··imzası ayrıca ndterce .tasdik edilmelidir. Kuruluşte veya ser-
maye arttırımında hizmeti geçeniere kurucu intifa senedi verilmek is­
tenmesi halinde bu hususta metinde belirtilir.11 

2- Ticaret Bakantığıngan Ön izin Alınması : 

ikinci aşama Ticaret Bakanlığından .ön izin alınmasıdır. Bakanlığa 
müracaat di lekçesine 

/ 

a) Yönetim Kurulunun sermayeyi arttırma kararı, 

b) Ana sözleşmeda sermaye ile ilgiLi eski ve yeni metini göste-. 
ren yazı, 

c) Esas sermayenin ,tomamen ödenmiş olduğuna dair, defter ka­
.· yıtlarının noterce onaylı örneği veya noterin. sermayenin ta­

mamen ödenmiş olduğunu belirten res'en tanzim ettiğ i yazısı 
ilave edilir. 

3- Genel Kurulu Toplantıya Çağırmak 

ön ' izinden sonra yönetim kurulu esas sermayenin arttmlması .ko­
rarın.ı _vermek icin genel kurulu toplantıya çağırır. Buradaki işlemlere 
kısaca. değinmek gerekir. · 

a) Çağrının yapılması ; 
Yönetim Kurulu Genel Kurulu yaptığı çağrı metninde ana s~z: 

leşmenin değiştirilmek istenen maddelerinin eski ve yeni metinlerın ı 
ilave eder. Çağrı TTK .nı. 37 ve ona sözleşmeda Öngörülen taı:z9a y~pı­
lır. Sermaye arttırımı icin genel kurul fevkalade toplantıya çagrılobıle· 
ceğ i g ~bi nK m. 370'deki cağrısız genel kurulda da. korara , boğlano· 
bilir.12 

b) Toplantı ve Karar Yetersayılan· ; -
TTK m. 388. esas ser-mayenin arttır.ılmasına karar alınabilmesi için. 

ge~~~ kurulun top~a~tı n !sabı olarak, sermayeyi temsil eden pay sohip­
.ıerının veya temsılcılerinin 3/4'nün toplantıya katılmasJ şartını aramış­
tır. Ka~ar nisabı ise; •toplantıda varolan pçıyların 2l 3'sidir. Konon: top· 
lantı nı~abın ı n temin edilernemesi halinde ·ikinci genel kurul için top· 
lantı nısabı~ı 1 /2'ye_ ve ücüncü icin ise 1 /3'e indirmiştir. Ancak ko­
nun karar nıspbını - yıne 2/ 3 olarak muhafaza etmiştir.13 
10 Arsıanıı A. Ş. 1·, 109-110; Karşı Görüş İrnregün .A. ş., 353; Mimaroıtıu, A. Ş . İdare 

~eclislnin Hukuki Soru.ınlıul.u~. 52 dpn , ıı. ' 
ll Im.regü.n, A . Ş. , 366; Çevtk/Az.ık, 230. 
ıa .DomanıÇ, A . ş. ıo95 . · 

U~m~ ~ · . · ~ 
deki ·ka · 

1 
son 1 5. fıkrnQaki klrar nisabmdan bahsetmemişttr. Bu nedenle 

tedl T rakr n sabından .2/ 3'den az; olabilecett TTK ·m 278/ 1 örnek verilerek Ueri sürilJıılek· 
r. e lnalp (Poroy/ Çamo"'I ) n· . . karar ııtsa-

bının azaım ,. u . . 19 ancak toplantı nisabının a.zaiması· muUııJuı. · . 
tedl r Bk (~ gerektirmez. Bur a da bir maddi lt~tado.n bahsetmek geı:eklr denmek· 

· z;. oımantç A . Ş. , 61&- 619; Moro~lu, 47 dpn, 81 ). 
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\ 

' c} lmt_iyozlor Kurulunun Karar Vermesi 

A.Ş.'de imt·iyozlı pay sahipleri varsa bunların .da sermaye orttın· 
mını . istemeleri gerek!r. •imtiyozlı pay sahipleri ya genel kurula kotılıp 
olumlu oy kullonırlor14 veya kendi ardlarında toplonorok TTK m. 388'de­
ki _ nisoploro uyg_un olarak sermaye orttırımıno . 'karar alırlar. Kararın 
olumsuz olması halinde Yönetim Kuruluna karar aleyhine dava açma 
hakkı tonınmolıdır. 15 

,. 
d} Genel Kurulda Yeni Pay Alma Hakkının Düzenlenmesi ; 

. Genel Kurul sermaye orttırımı korarını verirken ayrıca payların ne 
türde ihraç edileceğ ! nj, rüchon hakkının kullanılıp kullanılmayacağını 
do kon;m:ı boğ_lor. - -

e) - Genel Kurulun 8-ermoyey.i Artırma - Korarı ; 

Sermayenin arttıni mos! korarı genel kı:ırulun . yetkisi dahilindedir. · 
Genel Kurul sermaye orttırımı kararı- ile birlikte ayni sermaye konul­
ması hallerinde verilen · bilirkişi raporunun kabul edilmesini ve kozane­
ton verilen menfootler, varsa bunları do karara · bağlar. Genel Kurul 
eyinların -değerrerinin tespiti için bizzat kendisi de bilirk i şi seçeb ilir. 
Anook, bu halde verilen mporun koruro bağlanması için ikinci kez top­
lanması gerekir. (TTK m._ 3.95/ 1} . - . 

Burada değinilmesi gereken bir konu do Bakanlıkton gelen ' ön izni 
genel kurulun değiştirip değiştiremiyeoeğidir. B;r değişiklik hal inde, ke­
sin izin icin tekrar Ticaret Bakanlığına başvurulacağından g~nelı kurulda 
yap ı lan değiyikl in nedeniyle tekrar ön izine dönmeye gerek yoktur. ~~ 

f) iştir-ak Taahhütnamesi ; 

Sermayenin arttı-rılması kararından sonra arttırılan kısm.ın pay sa­
hiplerince veyo bunların rüchon haklmınr kullanmamaları halinde ücün­
cü kişilerce taahhüt edilir. Taahhüt edilen · kısmın 1/ 4'ü muteber bir 
bankoya Ticaret Bakanlığı hesabır)a yotırılması ger:ekl id irY 

. . . . 
iştirak ıtoahhütnamesi TTK m. 392'nin öngördüğü üzere; sermayenin 

ort:tırımıno dair olan korardan ve kanunen izahnamenin düzenlenmesin in 
zorunlu olduğu hallerde, izahnamenin içeriğinden haberdar olduklaphı 
ve yeni hisse seneletrinin halkın açıkç'Gl iştirakine arzolunduğuna dair 
hususlar yer alır. 

A. Ş., sermaye artt_ırımını tescil etmeden 9nce iflas ede_rse iştirak 
toohhütleri geçersizdir. lştirakci serbest kalır.,_ Işti rak ta~hhütnamesin in 

' - . 
14 ll . HD. 5/5/1975, E. 15 15 16, K. 75/3183 (D'omaniç, A . Ş. 1084) . 
15 Domaniç, A . ş:, 1Ö84; İmtıyazlı paylarla' 1lg111 Bkz. Karayalçın, özel Hukukta_ Mesele-

ler ve Görüşler, -221 vd. . -· . .,_.,. .. 
16 Prosedür lin tekrarlanması görüşünü savunanlar Arslanıı ; A. Ş. 1, 107; Ansay, 182; Karşı 

. Görüş: Çevik/A?ık, 180 ; T ekinalp (P oTOy/Çamojtlu,) - II, 20 
17 13 Ekim 1981 ta.rthli Resmi Gazetede yayınlanan Ticaret Bakanıııtı S irk ülerine göre 

. .. . sermaye taahhüdünde bulunan ortaklann taahhüt ettikleri sermayenin dörlde birin i 
TTK. m. 285, 288 ve 510 hükümlerı uyarınca T . C. Merkez ·Bankasına veya dilter bir 
muteber b anka ya, Bakanlığımız adına' açacakları bl'r h esaba yatınrlar.• 
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irade bozukluğu nedeniyle BK. m. 24, 31 gereğince iptali de istenebi­
lir. 18 Ayr.ıca burada belirti lmesi gereken bir -hususta A. Ş.'t·in yavru şir­
ketlerinin cıkarttığı payları taahhüt etmelerine mani bir hüküm olma-
yışıdır. 19 · 

4. Ticaret Bakanlığından Kesin iz:ın . Alınması: . 

Uygulıamada A. $. genel ku-rulu sermaye arttırımı kararını verdik­
ten sonra TTK. m. 395 ve TSN 63'de be l irtild iği üzere ik:noi bir. genel 
kurul toplantısı yapılmamaktadır. Böylece genel kuru lca yapılması ge­
reken kontrol Tica r~t Bakanl ığ ı tarafından -yapılmaktadır. 20 Bakanlık, 
genel kurul ıtutanağına, taahhütlerin , 1 /4'ünün- yotırılmış olup olmadığına , 
iştirak taahhütnameleri ne, bi lirkişi · raporlarına, bakarak - ve imtiyazlı 

paylar kurulunun kıdrarını da inceleyerek s~ rmaye arttırımına izin ver,ir. 

5. ·Mahkemenin Sermayenin A~ırılmasını Onaylaması: 

· Ticaret Bakanlığından gerekli olan izin alındıktan sonra sermaYe 
arttırımının onayı için mahkemeye başvurulur. Mahkeme bir bilirkişi ta­
yin ederek sermaye arttınmını incelettirir. Bundan sonra mahkeme bir 
ay içerisinde gerekli ıtathkikatı yaptıktan sonra karar verir. Onay tale­
binin reddi halinde ya eksikler tamamlanı r ya da Yargıtaya başvurulur. 

Yargıtaya göre: Sermayenirı artti niması işlemi nin onayı nizasız kazaya 
tabidir. Bu nedenle tekrar dosyanın tetkiki ve onayın reddinin gözden 
geçirilmesi mahkemeden istenebilir. 21 Kararın onaylanması halinde ise 
karar tescil ve ilôn edilir. ·-

6. Sermaye Arttırımının Teseli ve ilanı : 

, TIK. m. 395 gereğ : nce sermaye arttırımı ticaret sicil·ine tescil olu-. 
nur. Ayrıca ayni nev'iden devralmacak sermaye ve devralınacak mal­
tarla ilgili kararlar da ticaret ·siciline b;ldirilir (TIK. m. 395). Yeni işti rak­
çiler sermaye arttırımı kararinın · tesoilinden sonra pay sahibi sıfatın ı 
kazanırlar. Tescilden önce cıka rtılmış olan pay senet leri t:ıüküırısüzdür. 
Fakat iştirak taahhütna_mel~rinden doğan yükümler ve tazminat hakla rı 
saklıdır. (TIK. m. 395) . Tesoil in sermaye arttınmını da önemli hukuki 
sonuclarından 'birincisi. .yeni payların bu işlem ile oluşması. ik·incisi ise 
aynj ı:;ermaye için A. ş·: nin tasarrufi ' işlemi ta lep hakkın ı n doğmasıdır. 21 

..... , - . 
All . Tedrici Yot· ile Yeni Sermaye Taahhüdü 

- Yeni Yatırım Karşı lığı Sermaye Arttırımı -'-

Burada da tedrici yol ile seri'T!aye arttirımı wosedürünün ani yol ile 
sermaye arattırımına benzediğini görüyoruz. Biz burada sadece farkiara 
t<ısaca değinmekle yetineceğiz . 

18 Doma.niç, A . Ş. 1093. 
19 Bkz. Karşı Görüş İçin Stelg>er/Ça~a.; 177. 

20 Domanlç, A. Ş. 1085; Moro~lu, 78. 

, 21 Bkz. Tic. D . 2.4.1970. E. 70/ 1124, K. 70 1348 (Domanlç/Ça.mo~lu) 249. • • 

22 Tekinalp ( Poroy/Ça.moğlu) II, 25 vd. 
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·-

1) Değişik Metnin Hazırlanması. 

Tedrici yol ile yapılan sermaye arttırımında hazırlanan metinde kim-
Ierin ne miktarda sermaye taahhüıt ettikler.i belirtilmez. 

· 2) ön izin, , 
3) Genel Kurul toplantısı yukarıda anlaı! ıldığ ı gibi yapılır. 
4) Halka başvurma . 

Tedr ici sermaye arttırımının bir niteliği icabı sermaye arttırımının 
gerçekleşti rilmesi için halka başvurulur. Halktan artırılan sermay-Emin 
taahhüt etmesi ve taahhuıtlerinde 1/ 4'ünün yatırılmas1 istenir. 

Halka başvurma· şu safhaları kapsar: 
1) . izphname (Prospektüs) : . 
TTK. m. 393'e göre, esas sermayenin arttırılan kısmına halk işNrake 

açıkça dıavet edilir. Bu davet ortaklığ ı temsile yetkili olan -kimse tara­
fından imzalanı r. izahnamenin muhtevası TTK. m. 393'de düzenlenmiş­
tir. 

2) K•çıtılma (iştirak Taahhüdü): 
Arttırılan sermayeye işti rak taahhütnamesi ile olur. işti rak taahhüt· 

namelerinde, taahhüt edenin adı, soyadı, .taahhüt miktarı , tarih vs. gibi 
hususlar yazılır. (TTK. m. 283). 

3) Genel Kurul Toplantısı : 
· Yöne,tiQ'l kurulu, sermayenin arttırı lan kısmının tamamen taahhüt· 

edi lmiş ve taahhütlerinde 1 / 4'ünün ödenmiş olduğunu tespitten sonra 
genel kurulu toplantıya çağırı r. Bu top !antıyg yalnız arttırı lan serma­
yeyi taahhüt edenler katı lı r. 23 

Toplantının gundemi, arttırılan sermayenin tamamının taahhüt edil­
miş olduğu ve taahhüt edilen miktarın da 1/ 4'ünün yatırılmış olduğunu 
tesbittir. · 

Bazı durumlarda ikinci b'r genel kurul toplantısı yapılabilir. Örne­
ğin, ayni sermaye taahhüdü varsa veya bir işletmen i n devrelınması 
sözkonusu ise genel kurul bilirk'ş i leri seçer ve sonradan verilen raporu 
karara bağlamak için ikinci kez toplanır (TTK. m. 293, 294, 295). 

5. izin : 

Ani kuruluşte verilen bilgiler burası icin de geçerl idir .. 

6. Mohkemenjn Onayı : . -
Onay için A. Ş. merkezinde bulunan Ticaret Mahkemesine başvu­

rulur. ilk nazarda TTK. m. 395'de yer alan « ... ilk ödemelerin yapıldığ ı nı 
tesbit eden genel kurul kararı alındı kton sonra ticaret siciline tescil 
olunur» ifadesi tedrici sermaye. ar.:tırımında mahkemenin onayına Iüzum 
olmadığı z~habını vermekte •ise de TTK. m. 392'nin sermaye arttırımır.ı 
kuruluşteki hükümlere tabi tutmcısı bu boşluğu do!durmaktodır. 24 

23 İmregün, A . Ş. 340 - 341. 

".4 Ar•'llnlı , A. Ş. I , 113, Çevik/Azık. 186- 187, 
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7. Tesc:l ve ilôn : 
Daha önce belirtildiğ i gibi sermaye arttırımı işlemi tescil ve ilanla 

tamamlanır. 

B- PAY SAHiPLERiNiN TAHHÜTLERiNiN -ARTTlRlLMASI yOLU iLE 
SERMAYE ARTTIRILMASI ~ 

Sermayeni_n arttırılmasının diğer bir nev'i de pay sahlplerin!n to· 
ahhütler•inin arttrılmasıdır. Arttırrna mevcut payların neminal değerleri· 
nin yükseltilmesi (arttırılması) şeklinde olur. Başka bir ifade ile payların 
adetleri aynı kalır fakat her payın neminal değeri yükseltilir. Orneğin; 
1.000.000,- TL. sermayeli bir A. Ş.'in 1000 adet 1.000,- TL.'Iık pay s&­
nedi varsa payın neminal değeri 2.000,- TL.'ya cıkcmlırsa sermayeele 
1.000.000.- TL. daha arttırılmış. olur. Yan.j sermaye 2.000.000,- TL.'. 
yd çıkarılmış· olur. 

Bu tür sermaye arttırımında pay sahiplerine yeni yükümlülük ge· 
tir i lmekteı;lir. Halbuki pay sahipleri böyle bir yükümlülüğe zorlanama­
yacağı TTK. m. · 405'de beli rtilmiştir. Bunun ·icin sermaye arttırımı ancak 
tüm ·pay sahiplerinin ,oybi rliği ile gercekleşti rilebilir. (TTK. m-. 388/ 1). 

Şayet anttırılan kısım pay sahipleri tôrafında·n - değil de ücüncü ki· 
şiler tarafından taahhüt ediliyorsa, bu durumda paylar üzerinde müşterek 
mülkiyet var demektir. (TTK m. 400) . PayA. ş.:e karşı bir temsilci aracılı · 
ğı ile temsil edil·ir. Uygulamada bu tür sermaye arttırımı kabul edilmek· 
le beraber pay sahiplerinin taahhütlerinin arttırılması açıkca görülme· 
miştir. Bu nedenle sern:ı_çı_ve arttırımı 'i le ilgili hükümler kadar ana söz· 
leşmenin değiştirilmesi ile i'lgili hükümler de gözönüne alınmalıdır.25 

Bu tür sermaye arttı rımında pay sahiplerinin payın neminal de9erinin 
arttırılan kısmının 1 /4'ünü acaba yatırmaya zoı:unlu mudurlar? ısviçre 
hukukunda da tartışılan bu konuda -Federa·l Mahkeme yasada bu hu· 
susta bir hüküm bulunmadığı gerekcesi ile 1 j 4'ün yaptınlmasını arama· 
mıştır . 26 Hukukumu~da bu hususta bir açıklama olmamakla birlikte 1/4'· 
ün yatırılması gerektiğ.j fikri savunulmaktadır. ~ Payların ' değerleri Ileri· 
de deQinileceği gibi A. Ş.'in yedeklerinden karşıl.anıyorsa bu durumda 
ne oybirliğinden ve ne de 1/4'ün yotırılmasına gerek yoktur. ıs · 

C- YEDEKLERiN SERMAVEVE CEVRi.LMESi YOLU ILE 
SERMAYE ARTTIRIMI : 

Yedekl_erih sermayeye çevrilmesi yolu ile yaptan arttırımdan A.Ş.'l.~r 
büyük yararlar sağlar. Yedeklerin sermayeye dönüşmesinde A.Ş. ı~ 
mal varlığında · bir artış meydana gelmez yalnız bilanc·oda yedekler seı · 
maye k.alemi lehine azıalır. Burada sözü edilen yedekler kanuni yedek· 
ler değil , serbest yani; ya sözleşme hükümlerine göre, ya da gene! 
kurul kararlarıyla oyrıl.an yedekler veya giz~ yedek akceler~ir. Kanurı ı 
yedek akçelerin harcama amacı TTK. m. 466'ya göre bellidir. lik nazarda 

25 T ekinalp (Poroy/Çamoıtlu) II, 29. 
26 Stelger (Çalta) , 343, 356. 
27 T ek in a lp (Poroy/Çamo jtlu), . 30 . 
28 Arslanl_ı I , 115. 

160 



- . 
yedeklerin seimayeye dönüştürülı:n~si ile alacaklıların güvencesinin .azo­
lacağı ·ileri sqrülebilir. Ancpk genel kurulun serbest yedekfar üzerinde 
dilediği gibi tasqrrufta bulunabileceği hatta bunl·arı 1<ôr olarak da da­
ğıtabileceğ·i düşünülürse alacaklıların yeaekler1n sermayeye dönüşt.ürü-1-
mesi ile zarara uğramadıkları bil~kls güvenlednin arttığı söylenebilir . 

. · Pay s9hipleri herhangi bir ödeme yapmadan özvarlık pay senetlerine 
(gratisaktie) sahip olabilirler. Y~deklerin sermayeye dönüştürülmesinde 
iki yol düşünülebilir: .Birinci yol, pay sahiplerine ödeme yopıllr, pay sa­
~ipleri tekrar A. Ş/e ödeme yapar bu 'şekild~ gerçekten bir ödeme ya­
pılmadğı halde ödeme yapılmış gibi defterler üzerinde işiem yapılır. Bu 
yol vergi hukuku bakımında~ önemli sakıncaiar orta~ya koymaktadır. Mu­
hasebe acısından iki kez · vergilendirme ile karşı karşıya kaiınm~ktadır. 

Buna karŞı -ikinci yol, pay sahiı:>lerine herhangi bir ödeme yapıldığı 
varsayılmodar), yedekl-erin sermayeye; dönüştürülmesidir. ·. Türk/ isvicre 
hukukunda yedeklerin ·sermayeye dönüştürülme· işlemj ve usu'lü düzen-
lenmemiştir. \ 

. .. . . 
Burada yedek!erin sermayeye dönüştürülmesi işlemi bir muhasebe 

-işlemi. olarak görülmektedir. işlemle serbest y~ek akçe ~alemi . azalır, 
sermaye kalemi -eksilen miktardcı artor. Bu tür sermaye arttırımının ani 

- sermaye anttı r.ımı olduğu ka bu ı · ed ildiği ha·lde, ayni .sermaye-arttırımı mı 
yoksa ·takas (mahsup). mu olduğu tartışılmıştır. Arttırımın mahsup (ta ­
kas) niteliğ i toşıdığı belirtilmekle beraber yedeklerin sermayeye dönüş­
fürülmesi nakit değil, nakit dışında bir sermaye .olarak, . yani ayni ser­
maye olarak görülmekte ve bu usule uyulması gerektiği savunulmak­
tadır. 29 'Bu ayırımın yapılmak istenişinin sebebi tatbik edilecek hüküm­
ler bakımından önem arzetmes!dir. Yedeklerden yapılan sermaye ·arttırı . 
mı ayni sermaye arttırımı olarak ka bu~ edilirse, y-edeklerin _veya dağı­
tılmamış kôrın gerçekte var olmaması sermaye arttınmını geçersiz hale 
getir-rriez. Fakat ayınların değerinden fazla göster11mesi halinde yÖ yö- . 
netim kurulu üyelerinin (TTK. m. 336 vd.) ya do kurucuların sorumlulu­
ğunCı · (TTK. m. 305) gidilebilir. Halbuki mahsup sözkonusu ise bunu kôr 
olarak nitelendirip ve TTK. m. 473 uygulamak gerekecektir. Yani hak­
sız yere kötü niyetle kôr payı alan pay sahipleri bunları geri vermekle 
yükümlüdür. Geri alma hqkkı 5 · yıllık zaman aşımına tabidir.- · 

Uygulamada ye~eklerden sermaye arttırımı , bir esas sözleşm-e de­
ğişikliğ·i şekljnde kabul edilmekte ve mahsup işlemi ile gercekleşti,ri·l­
mektedir. Ancak oyni sermaye qrttırımında olduğu. gibi yedeklerin var­
lığı bilirkişi vasıtasıyla incelenip saptanmaktadır. 30 KÖnuyu tekrar top­
lamak g~rekirse. yedeklerden sermaye arttırımrna gitme.!< icin 

29 S!egw~rt. Art. 650, .N . 9/ 10. 

30 Tek!nalp, (Poroy/Çamo~lu) Il, 33. 
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1) Yedek l.<alemini azaltıp sermaye kalemini .arttıran değişiklik 
metninin hazırlanması, 

2) Bakanlıktan ön izin alınması. 

3) Genel kurulun; mahkemece tayin · edilmiş bil·irk;şi raporunu ve 

arttırmavı karara bağlaması, 
4) Ticaret Bakanlığının kesin izni. 

5) Mahkemenin onayı, 

6) . Tescil ve ,jiÔn, . 

Bu tür sermaye orttırımında esas sermayenin tamamen ödenm;ş 
olması gerekli değildir (TTK. m. 391). 

V - YENi PAY ALMA HAKKI (RÜÇHAN HAKKI) : . ' 

Pay sahipleri, sermaye arttırımı sonunda oluşan yeni paytan oransal 
bir öncelikle alma hakkına sahiptirler. işte bu hakka rüchan hakkı di · 
yoruz (TTI\. m. 394). örneğin, 1.000.000,- TL. sermayeli bir A. Ş. itibari 
değe !'ii 1.000.- TL. olan hiSSe' senetlerinden 1 o tanesine sahip olan 
kişi sermayenin 500.000,- TL. arttırılması halinde 5 pay almada öncelik 
hakkı vardır. Pay sahibi sermayeye katılma oranında, kôra, oya ve tas­
fiye artığ ına da katılma hakkı vardır. işte pay sahibine şirketteki gü· 
cünün azaltılmaması için yeni paylardan koyduğu sermaye oranında 
öncelikle satın alma hakkı tanınmıştır. Bu hak pay sahibi bakımından 

. zorunlu bir hak olmadığı halde genel kurulda bu hakkı sınırlayabi lir·. 
Hatta ileride değineceğ~miz üzere SPK nuna göre yönetim kuruluna ana 
sözleşme ile yetki verilmesi halinde yönetim kurulu pay · sahiplerinin 
yeni pay alma hakkını sınırla.Jidırabilir. ' 

1) Rüçhan _Hakkı Sahibi Kimdir? 

öncelikle satınalma hakkı sermaye · arttırımı kararı ile doğar fakat 
bu karar·ın tescili şartına bağlıdır. Bu hak paya bağlı olarak doğduğı.: 

- ~~~n paya kim malikse o bu hakkın sahibidir. 

Üzerinde durulması gereken husus," pay senedi üzerinde başkasın ı n 
intifa hakkı bulunması halinde, rüchan hakkı ·ıntifa .hakkı sahibine mi yok· 
sa malike mi aittir? Rüçhan hakkı senedin bir geliri olarak nitelendirilme­
diği icin yeni pay alma hakkı _ malike tanınmoktadır· 

Doktrinde ortaklık araçlarından veya rıominal değer arttırılarak 
yeni · paylar olu~turu!ması halinde intifa hakkının yeni paylar üzerinde 
de devam ettiği kabul edilmektedir. 21 Anoak yeni sermaye taahhüdü 
yolu !le c ıkarılan paylar üzerinde rntifa hakkı sahibinin hukuki durumunu 
ikiye ayırarak incelemek gerekir. 

31. Tek ln alp (Poroy/Çamo~lu), u , 29. 
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Yeni cıkarılan paylar. üzerinde intifa hakkı bulunan payların de­
ğerlerinde bir ozalmaya sebebiyet vermiyorsa: intifa hakkı yeni' pay­
lar üzei-inde devam etmez. Şayet yeni cıkartılan paylar, rüchan hakkı 
sahibine dah'a düşük değerden veril iyorsa bu halde e&ki payların esas 
değerler.in.de bir azalma var demektir. işte bu durumda rüchan · hakkı 

-sah!binin aradaki farkı satarak bede~ olarak olabi leceği gibi kendisi 
r<UIIanmışsa aradaki fark kend i l iğinden pay senedinin bedeline sirayet 
"etmiş olur denmektedir. Doktrin de dengeyi sağlamak icin bu durum­
larda intifa hakkı sahibinin, payın bedelinin azalması miktarında yeni 
paylar üzerinde de intifa hakları nın devam edeceği ileri sür-ülmekıtedir.32 

2) . Rüchan Hakkının Ortada·n Kaldırılması Veya Sınırlandırır ması: 

Rüchan hakkı ana sözleşme veya genel kurul kararı il~ sınırland~ ­
rılab ilir. Genel kurul kararı için günde ayrıca bir madde olması çıe­
rekli görülmemekte, yalnızca gündemde. sermaye artıtırımı maddesinin 
konmuş olması yeterli · görülmektedir. 33 

Diğer taraftan rüçhan hakkın ı n sını rlandtrılma·sı veya ortadan kal­
dırılması için de TTK. m. 391 genel kurula ilgili bir nisap koymamıŞ,tır. 
Uygulamada sermaye orttırımı ile ilgili ·nisaplar burada da uygulan­
maktadır· 

1) Rüçhan Hakkmı Kulldnma Süresi: Yönetim Kurulu TTK. m. 394'e 
göre pay sahi plerıi ne yeni payla rı nı satın almak icin 15 günd.en az ol· 
mamak üzere müddet tanır. süre ilan tarihinden itibaren başl·ar. Şayet · 
verilen süre içinde pay sahipleri haklarını kullanmazlarsa. yönet im ku­
rulu eşitlik ilkesini ihlal etmeden ger.ekli tahs~sleri yapabilir. 

2) Yeni Payların Değerle r inin Tespiti Başarılı ve öz sermayesi 
yüksek olan bir A.Ş.'tin payları n ı primli olarak cıkartıp cıkartmaması 
sorunu tartışılabi lir. Bu husus başarılı ve öz sermayesi yüksek olan 
şir_ketin ödeme gücü zayıf olan ortakları~ bak ı mın.dan önem arzeder. 
Çünkü ödeme gücü yüksek olan pay sahipleri, esasında değeri yüksek 
olan payları itibari değer üzerinden a lı rlar. Bu isA diğer pay sah!pleri­
nin aleyhine olur. O halde şirket malvarlığı esas seımayeyi aşıyorsa , 
yeni paylar, itibari değerden yüksek bir bedelle ihraç edilmelidirler. 34 

YargıN::ıy- bu görüşü ben i msememiş ve yeni pay almayan ortakların za­
rarlarını rüchan hakimını satmakla karşılıyabileceklerine karar vermiş­
tir-35 Rüçhan hakkı devredilebilir bir hakıt:ı r. Alacağın temliki hükümle-

, rine tabidir . istinaen A.Ş . elinde pay senedi varsa bunlar A.Ş . tarafın ­
dan kullanılamaz. Bunların devri mümkünse · hemen rüchan ha~larıyla 
birlikte devirleri gerekir. Şayet hak yanl ı ş lı k la veya bilerek başkasına 
kullandırılmıs ise sicile "tescil anına kadar hak sahibi paylarını alabilir. 
iktisap eden' kötü niyetli ise tescilden sonra da paylcirın gercek hak 
sahibierine devredilmemesi halinde yönetim kurulunun sorumluluğuna 

32 Moroıtıu, 118, 119 ve dpn . 280. 
33 Tic. D . 2 .6.1959. E . 507, K . 1637; Tekinalp (P oroy/Ça.moltlü) Il, 38. 
34 Arslımlı, A. Ş. 5, lll , dpn. 34 . 
35 Tic. D . 6.1.1966, E . 1965/2583 K. 66/57 (Batıder. C:· IV, Sayı . 2. 353). 
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gidilebilir.36 

VI. Esas SerllKiyenin Artırılması işlemle~ne· Uyulmamasının Sonuçları. 

Burada bir de TTK.na göre esas sermayenir:ı. arttırılması işlemle­

rinde uyulmam'ası halinde ne gibi müeyyidelerle karşılaşır? sorusunu ya­
nıtlamak gerekir. 

Bunu TTK m. 392/ 2 şu şekilde yanıtlamıştır: «Esos sermayenin 
arttırılmas ı yukarıdaki hükümlere göre icra edilmemiş ise bu hususta­
ki muameleler batı! ·ve bundan dolayı da idare mecl·isi azaları ile mu­
rakıplar; şirkEfte, münferit orroklara ve ücüncü şahıslara karşı müte­

'selsilen ·mesuldürler». Hüküm oldukoc geniş muamele çevresini içine 
almaktadır. Başka bir deyişle arrtırım prosedürü ve bu prosedüre bağ­
lanabilen ve onu tamamlayan muameleler bunların kapsamı içine gir­
mektedir. Örneğin, izahname ve "tescille ilgili muameleler de bunların 
kapsamı içine girebilecektir.37 Rüçhan hakkı hukuki bir işlem olmadi· 
ğından butlana neden olmamaı:aı gerekir. Butlanın tescilden sonra da 
ileri sürülebilmesi hukuk güvenl·iği bakımından sakıncalıdır. Bu nedenle 
kura l olarak TTK m. 381' in dışında k·alan hususlar için 392/2'nin tatbi· 
kine gidilmelidir.38 · 

VII. Diğer Kanunlara' Göre Sermaye Arttırımı: 

TTK.nu d ışında kalıpta sermaye aııttırımını düzenleyen kanunlar 
· müseceJ (kayıtlı) sermaye sistemini benimsemişlerdir· 

Müsecc·eı sermaye sistemini benimseyen ilk yasa 7462 sayılı 
Ereğli Demir elik Fabrikaları Türk A.Ş. Kanunudur. Daha sonra 86 sa : 
yılı Yatırımlar (Holding) A. Ş. Kanunu buna· diğer bir örne!Qtir. Burada yenı 
bir yasa olarak SPK.nundan söz etmek gerekıi r. Değişken sermaye 
kanunun ·ifodesi ile kayıtlı sermaye SPK'nu ile gen iş bir uyçıulama 
atarıı bulacağını tahmin ediyoruz. 28.7.1981 tarihli ve 2499 sayılı SPK 
nu ~K.'nunun aksine kayıtlı sermaye sistemini benimsemiş yöne­
tim kurulurıo önemli ölçüde takdi.r yetkisi vermiştir. Kayıtlı sermaye 
A.Ş. sermayesinin yükseltilebileceği , yeni hisse senetlerinin çıkartıl~ ­
bi leceğ i bir tavan rakam olarak yasada · belirtilmiştir. (SPK m. 12) Yo­
netim kurülu ihtiyaç d.uvduğu zaman'o rda yeni hisse senetler·i çıkarta· 
bilecek başka bir deyişle şirketin sermayesini · kayıtlı sermayeye kod.~~ 
orrttı rabil ecektir. Yukarıda oahsedild!ği gıi bi TIK.nunun benimsed·gı 
sabit sermaye sisteminde, sermayenin arttırılmas ı, yeni payların çı k,a:­
tılması oldukca oqır formalitelere boalanmıstır. Ayrıca arttırım A.Ş. tın 
ağ ır işl_even organı Genel Kurulun yetkisine' bırakmış. qenel kurulunda 
'Oğırla ştırılmış nisap!orla -bu işlevin i yürütmesi öngörülmüştür. 

Halbuki SPK.daki ifadesiyle kayıtlı · sermaye sistemi. · sözkonusu 
AŞ.'Iere piyasaya süratle uyum sağlayabilmek olanağını sağlamı ştır. 

36 Tekinalp (Poroy/Çamoltlu) II, 40. 

37 Tekinalp (Poroy/Çamo~lu) Il, 41. Karşı Göri~; Moro~lu, 91 ' vd. 

38 Tekinalp (P oroy/ Çamo ltlu) II, 41, ve Bkz. Moro~lu, 91 vd. 
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SPK. 12. maddesi hirse . senetlerini halka . arzetmek üzere ku­
rulan veya kurulmuş olupta sermaye arttırımı sureıtiyle hisse senetle­
rini halka a·rzedecek A.Ş.lerıin kpyıtlı sermaye _sistemini benimseyebi­
leceklerini belirtmektedir. Konumuz itibariyle kayıtlı sermayenin tanı­
lnına da değinmek gerekir. Yasanın 3. maddesinin «d» bendi kayıtlı ser­
mayei: «AO'Iarın esas sözleşmelerinde hüküm bulunmak kaydıyla, yö­
netim kurulu kararı ile TTK.nun sermoyer::ıin arttınlmasına dair hü:­
kümlere tabi olmaksızın -l'lirse senedi cıkarabile'cekleri azami miKtan 
g_österen. ticaret siciline tescil e-dilm iş sermayeleridin> diy·e tanımla­
maktadır. 

Maddeden anlaşıldığı üzere bir A.Ş . tin kayıtlı ~ sermaye sistemini 
uygulayabilmesi icin; · 

1) Hisse -senetler.ini halka arzetmek için kurulan veya hisse se­
netlerini halka arzedecek olanA. Ş. olmalı (SPK m. 12i . 

2) Şirket ana sözieşmesinde' hisse senedi . cıkartabiieceğ i azami 
miktarı gösterecek bir rakam bulunmalıdır. (SPK m. 3) 

3) Bu rakam ticaret s:ciline tescil edilmiş olmalıdır. (SPK m. 3.d) 
- ,.,. - , 

4) - A.Ş .tin başlangıç sermayesi Mal·iye Bakanlığınca tespit edi-
lecek miktardan az olmamalıdır. (SPK m. 12/ 4 · • ... 

5) ·A.Ş.e sermaye piyasası kurulunca kayıtlı - sermaye sistemini 
uygulamak için izin verilmiş olmalidır· (SP.K m . .:12/ 1) . . 

Böylece keyıtlı sermaye sistemini uygulamaya müsaade edilm iş 
A. Ş.'lerde yöneıtim kurulu, kayıtlı sermaye mikıtarını aşmamak üzere Ci­
karılmış sermayeyi TTK'nun, esas sermaye arttırımı ile ilgili merasimine 
uyulmadan · arttınlabilecektir. 

SPK göre sermaye arttırımı prosedürünü -i ncelemeden önce ka ri u- ' 
nun öngördüğü sermaye piy-asası kurulunun (SPK m. 17) henüz konuy­
la ilgili ara düzenlemeleri. yapmadığını belirtmekte yaror vardı r. · 

Yasadan çıkartılan sonuca göre sermaye arttırımı için yapılması 
gereken işlemleri şöy~e sı rolamak mümkündür. 

1) Daha önce cıkartı lmış hisse senetlerinin tom_amen satıla rak 
bedellerinin ödenmiş olması. '(SPK m. 12/3) 

2) Ana sözleşmede' meydana gelecek de$işiklik metnin in eski 

ve. yeni şekliyle karara baglanması. 
3) Hal i<a arz için izohname ve sirkülerin hazı rlanması. (SPK m. 6) 

4) Sermaye piyas·ası kurulundan izin al ı nması· 

5) Hisse ~enetlerinin taahhüt ve satışı. 

6) Sermaye Piyasa Kurulunun belgeler · üzerinde yapacoğ'ı ince­
leme sonunda sermaye arttınmını oynaylaması ve _arttırımının kesin­
ılk kazanması icin durumun T•icaret · Bakanlığına bildirilip, tica ret sicifi-
ne ıtescif. ettirilmesi gerekir.. ,; 
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SPK.nu şirket yönetim kuruluna da ayrıca yeni ve geniş yetkiler 
tanımıştır. Bu cümleden olarak yönetim kuruluna ana sözleşmede ko­
nulacak bir hükümle sermaye arttırımında aşağıdaki yetkjler verilebi· 
lir. (SPK m. 12/5) 

1) lmtiyazlı veya •itibari değerinin üstünde hisse senedi çıkart-.. 
mak, 

2) Pay sahiplerinin rüchan haklarını sınirlandırmak, 

3) imtiyazlı hisse senetlerinin haklarını kısıtltımak. 

Böylece yönetim kurulu sermaye arttırımı için TTK m. 386'daki" 
TicÖret Bakanlığının iznine, TTK m. 391 'deki genel kurul kararına va 
TTK m. 398'deki imtiyazlılar kurulunun kararına ihtiyaç kalmadan TIK 
m. 394'de~( pay sahipl~rin in rüchan haklarını . da . kısıtlayarak, pay. se­
netlerini kısa yol~an halka arz etme olanağına kavuşmuştur.39 

Kanun daha önce -!<urulmuş ve menkul kıymetleri halka arz olun­
muş A. Ş.'leri kapsamı içerisine almakta ve bunlara. esas sözleşmeleri­
ni yeni kanuno uygun hale getirmeleri için, sermaye piyasası . kurulun· 
oa kendilerine bir yıla kadar ~üre ıtanınmasını öngörmektedir (Geçici 
Madde: 2) . · · 

Sonuc olarak: SPK ile, 

.1) T-TK.nun esas sermayenin arttırılması ile ilgiN maddelerinin 
tatbik alanı· oldukc~ daralmoktadır. 

2) Kanunda yönetim kuruluna sermaye arttırımı konusunda veri· 
len yetkilerle bazı A.Ş.[erin halka acılması sağlanabilecel<tir. · 

-- - . 
3) Oze]likle son yıllarda tahvıillerle A.Ş.Ie ilişki kuran halk S~K. 

nun yürürlüğe girmesinden sonra hisse · senediyle bunlara ortak olma 
imkal'}ına kavuşacaklardır. • · . 

4) Kanun: küçük ve kapalı anonim şirketlerin yerlerini, büyük ve 
cok ortaklı A.Ş .Iere terkini sağlayacaktır -

39 Ulusoy, 63. 
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