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ABSTRACT

Companies have their sui generis identities separate from owners or
shareholders. They run their activities in consistent with that identity. The
activities are production goods and services, trade them and eventually
making profit. Companies need to have some assets to do those activities and
the assets need to be financed by certain sources. The sources come from
either domestically or externally. In this study, we focus on domestic sources
originated from the company itself and specifically examine the capital
increase from internal sources. The pre-conditions, benefits, importance and
procedures for capital increase are dealt in terms of Turkish Commercial Code
numbered 6102. Analyzing the last three years’ financial data of insurance
companies listed, we make some observations about whether they increase
capital depending on domestic sources.

TURK TICARET KANUNUNA GORE SERMAYE ARTIRIMI: HALKA ARZ
OLUNAN SiGORTA SIRKETLERINDE iNCELEME?

3Bu galismanin “Turk ticaret kanununa gore i¢ kaynaklardan sermaye artinmi” ile ilgili kismi 13. Ulusal
isletmecilik Kongresinde bildiri olarak sunulmustur.

Anahtar Kelimeler

ic kaynak,

sermaye taahhud,
sartli sermaye artirmi,
sermaye artirmi.

OzZET

isletmelerin sahip ya da ortakliklarindan ayri olarak kendilerine 6zgii kisilikleri
vardir. isletmeler de bu kisiliklerine uygun olarak faaliyetlerini yerine getirirler.
Bu faaliyetler mal ya da hizmet tretebilmek, alim satim yapabilmek ve nihai
olarak kar elde etmektir. isletmelerin bu faaliyetleri yapabilmesi icin de bir
takim varliklara sahip olmasi gerekmektedir. Bu varliklarin ise birtakim
kaynaklardan finanse edilmesi gerekmektedir. Bu kaynaklarin bir kismi
disaridan  karsilanirken  bir  kismi ise isletmenin i¢ kaynaklardan
karsilanmaktadir. Bu galismada, isletmelerin faaliyetlerini stirdiirebilmesi igin
ihtiyag hissettigi sermaye artirim sekilleri tizerinde durulmustur. isletmelerin
sermaye artirmina gitme kosullari, yararlari, 6nemi ve usulleri Uzerinde
durularak konu 6102 sayili TTK agisindan ele alinmistir. Hisseleri halka arz
olunan sigorta sirketlerinin son 4 yillik finansal verileri incelenmek suretiyle bu
sirketlerin sermaye taahhidd, i¢ kaynaklardan ve sarta bagli sermaye artirim
yontemleri incelenmis, bu yontemlerin ne derece kullandiklarina iliskin birtakim
tespitlerde bulunulmustur.
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1. GIRIS

isletmeler global is diinyasindaki gelismeler neticesinde siirekli kendilerini yenilemeli ve
gelismelere ayak uydurmalidirlar. Nihayetinde asil amaglari kar elde etmek olan isletmeler
bu amaclarini yerine getirebilmek icin faaliyet géstermektedirler. Bunun icin de isletmeler
hem gerekli gérdiikleri yatirimin yapilabilmesi icin hem de ge¢mis yil zararlarinin 6z kaynak
rakamlarini azaltmasi gibi nedenlerle sahip olduklari sermayeyi uygun sekilde kullanmali ve
gerektigi takdirde uygun kaynaklar ile sermaye artirimina gitmelidirler. 1957 yilindan beri
yurdrlikte olan Tiurk Ticaret Kanunun (TTK) da, global is diinyasindaki gelismeler
neticesinde anonim ve limited sirketlerin sermaye ihtiyacini siiratle ve kolayca
karsilayabilmek icin sermaye artirim yéntemlerini yeniden diizenlemis ve g farkh yontem
ile yapilabilecegini belirlemistir. Bunlar;

1. Sermaye Taahhtdi Yoluyla Artirim
2. Sarta Bagli Sermaye Artirimi
3. i¢Kaynaklardan Sermaye Artirimi

1.1. SERMAYE TAAHHUDU YOLUYLA ARTIRIM

TTK'nin 462. Maddesinin lg¢lnci fikrasinda ‘Bilangoda sermayeye eklenmesine mevzuatin
izin verdigi fonlarin bulunmasi hdlinde, bu fonlar sermayeye déniistiiriilmeden, sermaye
taahhiit edilmesi yoluyla sermaye artirilamaz. Hem bu fonlarin sermayeye déndistiiriilmesi
hem de ayni zamanda ve ayni oranda sermayenin taahhiit edilmesi yoluyla sermaye
artirilabilir. Artirrm genel kurul veya yénetim kurulu kararinin ve esas sézlesmenin ilgili
maddelerinin degisik seklinin tescili ile kesinlesir. Tescil ile o anda mevcut pay sahipleri
mevcut paylarinin sermayeye oranina gére bedelsiz paylari kendiliginden iktisap ederler.
Bedelsiz paylar tizerindeki hak kaldirilamaz ve sinirlandirilamaz; bu haktan vazgegilemez.’
hikmu yer almaktadir (TTK, m.462/f.3).

Buna gore sirket bilangosunda sermayeye eklenebilecek fonlar var ise, dncelikle bu fonlar
ile sermaye artirimi yapilacaktir. Bu fonlar kullaniimadan sermaye artirimi sermaye
taahhidi yoluyla yapilamayacaktir. Fakat sirketin acilen nakit ihtiyaci olmasi durumunda
ya da nakdi sermaye artirimina acilen ihtiyaci olmasi gibi sartlarda mevzuatin izin verdigi
fonlardan kullanim yapilabilmektedir. 6102 sayili kanuna gére sermaye taahhidi yoluyla
sermaye artirim; esas sermaye sisteminde sermaye artirimi ve kayitli sermaye sisteminde
sermaye artirimi olmak tzere iki bashk altinda diizenlenmistir.

1.1.1. ESAS SERMAYE SISTEMINDE SERMAYE ARTIRIMI

Esas sermaye sisteminde sermaye artirimi isleminin sozlesme degisikligini gerektirmesi
nedeniyle bu konuda karar alma organi, TTK m.456/1'de de ifade edildigi lzere, sirket
genel kuruludur. Esas sermayenin artiriimasi siirecinde esas s0zlesmede yer alan sermaye
maddesinin degistiriimesi gerekmektedir. Esas sdzlesmede bulunan esas sermayeye iliskin
eski metnin yerini alacak yeni sdzlesme metni, yonetim kurulu tarafindan hazirlanir. Bu
degisiklik icin genel kurul TTK m.421/I'de 6ngorilen nisap ile toplanir ve karar alir (Akin,
2013: 16).
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1.1.2. KAYITLI SERMAYE SISTEMINDE SERMAYE ARTIRIMI

Kayith sermaye sistemi sayesinde, sirketlerin sermaye yapisinin esnek sekilde
diizenlenmesi ve ihtiya¢ halinde yeni hisse senetlerinin zaman kaybetmeksizin gikarilmasi
saglanmaktadir. TTK m.460/1 uyarinca halka acik olmayan bir anonim sirkette ilk veya
degistirilmis esas sozlesme ile sermayeyi artirma yetkisi yonetim kuruluna verilmis ise
yonetim kurulu sermaye artirimini esas sozlesmede belirtilen kayith sermaye tavanina
kadar ve ongoriilen yetki sinirlari iginde gerceklestirebilir (Akin, 2013: 19).

1.2. SARTA BAGLI SERMAYE ARTIRIMI

6102 sayih TTK ile sermaye artiriminda Gglinci bir yontem eklenmistir. Buna gére TTK'nin
463. Maddesinin birinci fikrasinda, ‘Genel kurul, yeni g¢ikarilan tahviller veya benzeri
borglanma araglari nedeniyle, sirketten veya topluluk sirketlerinden alacakli olanlara veya
calisanlara, esas sézlesmede degistirme veya alim haklarini kullanmak yoluyla yeni paylari
edinmek hakki saglamak suretiyle, sermayenin sarta bagli artirilmasina karar verebilir’
hiikmi{ yer almaktadir. Ayni zamanda ikinci fikrasinda ‘Sermaye, dedistirme veya alim
hakki kullanildigi ve sermaye borcu takas veya 6deme yoluyla yerine getirildigi anda ve
olciide kendiliginden artar’ hUkmu yer almaktadir (TTK, m.462/f.1-2).

TTK'nin bu hikimlerine gore sartl sermaye artirimi, yeni ¢ikarilacak tahvillerin ve benzeri
borglanma araglarinin sirketin pay sahiplerine déntismelerini amaglayan, bu yolla sirkete
sermaye saglayan ve calisanlar icin pay senedi ¢ikarilmasina olanak veren bir sermaye
artinmi yontemidir (Komisyon Raporu, m. 463). Bu yontemde sermaye artiriminin
gerceklesmesi icin sarta bagli olarak l¢linci kisilerin kendilerine taninan haklarini kullanma
karari almalari gerekmektedir. Sarta bagh sermaye artirimi i¢in esas s6zlesmede bir hiikiim
bulunmali, artirmin sartlari ve kurallari bu hiikiimde yer almalidir (Sengtir, 2011;115-116).

1.2.1. SINIRLAMALAR

TTK m.464/I'e gore sarth olarak artirilan sermayenin toplam itibari degeri, sermayenin
yarisini asamaz. Bu sinirlama ile kanun koyucu, sermaye artirimi konusunda sirket
organlari disindaki bir mercie verilecek yetkinin c¢ergevesini belirlemektedir. Sonug
itibariyle bu durum istisnai bir durumdur ve bir sinira baglanmak zorundadir. Aksi durumda
sirketin sermayesi UclincU kisiler tarafindan sinirsiz olarak artirilabilecektir. TTK zaman
konusunda bir sinirlama getirmemistir. Genel kurul gerekli gormesi halinde, genel olarak
veya belirli kullanma amacina yonelik olarak belli bir siire icinde sermaye artiriminin
gerceklesmesini 6ngorebilir. Kanunda belli bir siirenin 6éngorilmemesinin amaci, sirketin
uzun vadeli borglanmasinin sermaye artirimi karari ile kisitlanmasini engellemektir (Akin,
2013:26).

1.2.2. SARTA BAGLI SERMAYE ARTIRIMINDA HAK SAHIPLERINE
SAGLANANA HAKLAR

Alacakh veya calisanlara taninan degistirme veya alim haklarinin kullanilabilmesinin bir
diger on kosulu da, mevcut pay sahiplerinin riichan haklarinin kaldirilmasi ve bu hususun
TTK 465/1 maddesi (d) bendi uyarinca esas sozlesmeye agikca vyazilmasidir.
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Bu durumun mevcut pay sahiplerinin sirket sermayesine katim oranini etkileyecegi, diger
bir deyisle azaltacag icin, kanun koyucu pay sahiplerinin menfaatlerine halel gelmemesi
icin TTK’'nin 466nc1 maddesi ile ihra¢ edilen yeni degistirme ve alim haklarini iceren
bor¢clanma araglarinin 6ncelikli olarak paylari oraninda pay sahiplerine dnerilmesi sartini
dizenlemistir. Bununla birlikte pay sahiplerine taninmis olan “6nerilmeye muhatap olma
hakki”, hakh sebeplerin varligi halinde kaldirilabilir veya sinirlandirilabilir.[6] Calisanlara
taninan alim hakkinda, pay sahiplerine Onerilmeye muhatap olma hakki taninmasi
gerekmemektedir. Ancak bu durumda da righan haklar kisitlanacak pay sahiplerinin
haklari TTK 466/3 kapsaminda koruma altinda olacaktir (Altas, 2010:150)

1.3. iC KAYNAKLARDAN SERMAYE ARTIRIM

TTK’'nin 462 maddesinin birinci fikrasinda ‘Esas sézlesme veya genel kurul karariyla
ayrilmis ve belirli bir amaca é6zgiilenmemis yedek akgeler ile kanuni yedek akgelerin
serbestce kullanilabilen kisimlari ve mevzuatin bilang¢oya konulmasina ve sermayeye
eklenmesine izin verdigi fonlar sermayeye dénlistiiriilerek sermaye i¢c kaynaklardan
artirtlabilir’ hiikmine yer verilmistir.

Bu mevzuat hikmiine gore i¢ kaynaklar gosteriimek ve mevzuatta fonlara gonderme
yapilmaktadir. i¢c kaynaklardan sermaye artirimi icin saglanan fonlar dagitilmayan gecmis
yil karlari, kanuni yedek akgeler ile vergi kanunlari veya diger kanunlar uyarinca tesvik
amaciyla vergi disinda tutulan ancak sermayeye ilavesi zorunlu tutulan veya belli bir siire
isletmeden c¢ekilmesi yasaklanan kazanglardan meydana gelmektedir (Ercan, 2012; 220).

Sirketlerde sermaye artirimi genellikle dis kaynaklardan finanse edilerek yapiimaktadir.
Bunun yani sira sirketlerin ¢ok fazla basvurdugu yontemlerden biri olarak da karsimiza ig
kaynaklar gelmektedir. i¢ kaynaklardan sermaye artisi sirketlere ek bir finansman kaynagi
saglamayip sirketlerin mal varliklarini da efektif olarak artirmamaktadir. Bununla birlikte
sirketlerin itibari artmakta, mali blinyesi kuvvetlenmekte ve bir takim vergisel avantajlarda
saglamaktadir (Yavuz, 2013;130).

Bu calismanin asil konusunu olusturan ‘i¢ Kaynaklardan Sermaye Artirmi’ 6102 sayili Tiirk
Ticaret Kanununa gore daha ayrintili bir sekilde incelenecektir.

1.3.1. 6102 SAYILI TTK iLE i¢ KAYNAKLARDAN SERMAYE ARTISI

Sermaye artirimi, yeni paydaslarin katilmasi veya mevcut pay sahiplerinin riichan haklarini
kullanarak yeni pay almalari sonucu dis kaynaklardan gerceklesebilecegi gibi, sirketin mal
varliginda bulunan bazi kaynaklarin kullanimiyla vyapilan artirm sayesinde de
gerceklesebilir. Bu sekilde ortaklar mal varligini biylUtmeden, muhasebe islemleri
sonucunda, esas sermaye mal varligi degerine yaklastirilmasi suretiyle i¢ kaynaklardan
sermaye artinmi vyapabilir (Akkale, 2013; 35). Yani isletmelerin gercek anlamda
sermayelerini artirmayan ancak bilangonun pasifinde mevcut olan; yasal ve ekonomik
yonden aktarilabilen 6z sermaye unsuru fonlarin sermayeye eklenmesiyle gerceklestirilir
(Yildiz, 1991;104).
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i¢c kaynaklardan sermaye artirimi ile sirketlerin amaci; sirketin yillik kar oraninin ve pay
senetlerini kurunun distrilmesi, kar dagitiminda dengenin saglanmasi ve ortaklik
kredisinin yukseltilmesi amacglanmaktadir (Akkale, 2013; 35).

6102 sayilli TTK'nin 462. Maddesinde dizenlenen i¢ kaynaklardan sermaye artirimi
kanunda ilk defa dizenlenmistir. 6762 sayili eski Tirk Ticaret Kanununda bu yénteme
deginilmemis olsa da, isletmelerin ¢ok fazla basvurdugu bir yéntemdir. Bu yontem yargi ve
GUmrik Ticaret Bakanligi uygulamasinda kabul edilmektedir. 6102 sayih TTK’ya gore i¢
kaynaklar yasal dayanaga kavusturulmustur (Yavuz, 2013;129). Bu maddenin birinci
fikrasina gore, i¢ kaynaklar esas stézlesme ve/veya genel kurul karariyla ayriimis (istege
bagh) yedek akceler ile kanuni yedek akgelerin serbest kisimlaridir (Komisyon Raporu, 96).
Yani Kanun’un 462. Maddesinde izin verilen bazi fonlar sermayeye donustirilebilir.
Ornegin; s6zlesme veya genel kurul karariyla ayrilmis ve belirli bir amaca 6zgiilenmemis
yedek akgeler ile kanuni yedek akgelerin serbestce kullanilabilen kisimlari ve mevzuatin
bilancoya konulmasina izin verdigi fonlar ile sermaye i¢ kaynaklardan artirilabilir.
Sermayenin artirilan kismini, i¢ kaynaklardan karsilayan tutarin sirket binyesinde gercekten
var oldugu, onaylanmis yillik bilango ve yonetim kurulunun verecegi acik ve yazili bir beyanla
dogrulanir. Bilango tarihinin Gzerinden alti aydan fazla zaman ge¢mis oldugu takdirde, yeni
bir bilanco c¢ikarilmasi ve bunun yoénetim kurulu tarafindan onaylanmis olmasi sarttir
(Karadeniz, Erisim tarihi: 12.09.2013)

6102 sayili Tirk Ticaret Kanununa goére i¢ kaynaklardan sermaye artirimi asagidaki
kalemlerde agiklanmaktadir.

1.3.1.1. YEDEK AKCELER

6102 sayil TTK da yedek akgeler ile ilgili hiikiimlerin diizenlenmesinde, 6762 sayih TTK'daki
hiikimler esas alinmakla beraber gelisen ekonomi ve ticari hayata gére yeni anlayislara ve
ilkelere yer verildigi gortilmektedir.

Kanuni Yedek Akge; TTK'da yedek akge ayrilmasini zorunlu kilan hikimlerine gére ayrilan
yedek akgelerdir. Bu bakimdan sermaye sirketleri karlarinin belirli bir kismi icin yedek akge
ayirmak zorundadirlar (Sengiir, 2011; 111). 6102 sayil Tirk Ticaret Kanununa goére kanuni
yedek akgce 519. Maddede dizenlenmistir. TTK’da kanuni yedek akgeler, “Genel Kanuni
Yedek Akce’ ile “Sirketlerin Istegi ile Ayirdigi Ayrilan Yedek Akce” olmak lizere ikiye
ayrilmislardir.

- Genel Kanuni Yedek Akgeler; kanuna gore, sirketler yillik karlarinin %5 ile 6denmis
sermayenin %20’sine ulasincaya kadar genel kanuni yedek akge ayirirlar.

- Sirketin istegi ile Ayirdigi Yedek Akge; Buna iliskin diizenleme 521. madde de
yapilmistir. TTK'nin 521. maddesinde “Yedek akgeye yillik kdrin yiizde besinden fazla
bir tutarin ayrilacagi ve yedek akgenin 6denmis sermayenin yiizde yirmisini asabilecegi
hakkinda esas sézlesmeye hiikiim konabilir. Esas sézlesme ile baska yedek akge
ayrilmasi da éngériilebilir ve bunlarin 6zgiilenme amaciyla harcanma yollari ve sartlari
belirlenebilir.” hikm yer almaktadir (Akyol, Erisim Tarihi: 05.11.2013).
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Tirk Ticaret Kanunu’nun 466. ve 534. maddeleri geregi, anonim ile limited sirketlerin elde
ettikleri safi karlar tzerinden kanuni yedek akge ayirmalari gerekmektedir. TTK’ nin 466.
maddesinin Uglinct fikrasinda kanuni yedek akgelerin kullanim alanlarina ve kosullarina
yer verilmistir. Buna gore, kanuni yedek akce, sirket esas sermayenin yarisini gegmedikce,
sermaye artirimi i¢in kullanilamaz. Buna karsilik, kanuni yedek akgenin esas sermayesinin
yarisini gecen kisminin sermaye artirrminda kullanilmasi miimkiindir. Bununla birlikte,
sirket ana sozlesmesinde kanuni tavani asan kismin sermaye artirrmindan baska bir amag
icin (6rnegin; tasit alimi) kullanilmasi 6ngérilmis olabilir. Bu durumda, kanuni tavani asan
yani sirket esas sermayesinin yarisini gecen kanuni yedek akg¢enin sermaye artiminda
kullanilabilmesi icin, ana s6zlesmedeki amac¢ hiikminiln kaldirilmasi yahut degistirilerek
sermaye aritiminda kullanmaya uygun hale getirilmesi gerekir. Diger yandan, kanuni yedek
akcelerin, TTK’'nin 466. maddesinin 3. fikrasina aykiri olarak sermaye artirrminda
kullanilmasi halinde, sermaye artirimi ayni zamanda ana s6zlesme degisikligi niteliginde
oldugundan ve genel kurulca kararlastiriimasi gerektiginden ilgili genel kurul karari
Kanun’un emredici hikmine aykirihk teskil edeceginden batil kabul edilebilecektir.
Holding sirketler ile 6zel kanunlara tabi olan anonim ve limited sirketler bu genellemeden
mistesnadir (Altas, Erisim tarihi: 12.12.2013).

1.3.1.2.FONLAR

TTK'nin 462 maddesinin birinci fikrasina gore i¢ kaynaklardan sermaye artirimi yapilacak
kaynaklardan biri de fonlardir. Buna gére sermayeye konacak fonlar ismen belirtilmemis,
fakat “mevzuatta sermayeye eklenmesine izin verilen fonlar” seklinde bir tanimlama
yapilmistir. Bu fonlara érnek olarak, yeniden degerleme, ihrag primleri, istirak ve tasinmaz
satis hasilati, yabanci para c¢evrim farklari, par senedi iptal karlari ve enflasyon fonu
sayilabilir (Yavuz, 2013; 131).

Bilangoda sermayeye eklenmesine mevzuatin izin verdigi fonlarin bulunmasi halinde, bu
fonlar sermayeye donustiriilmeden, sermaye taahhit edilmesi yoluyla sermaye
artirilamaz. Hem bu fonlarin sermayeye donustiriilmesi hem de ayni zamanda ve ayni
oranda sermayenin taahhit edilmesi yoluyla sermaye artirilabilir. Artirrm genel kurul veya
yonetim kurulu kararinin ve esas sézlesmenin ilgili maddelerinin degisik seklinin tescili ile
kesinlesir. Tescil ile o anda mevcut pay sahipleri mevcut paylarinin sermayeye oranina
gore bedelsiz paylari kendiliginden iktisap ederler. Bedelsiz paylar Uzerindeki hak
kaldirilamaz ve sinirlandirilamaz; bu haktan vazgegilemez (Karadeniz, Erisim tarihi:
12.09.2013).

Maddenin gerekcesine gore; Uclincli fikranin birinci ciimlesi pay sahiplerinin korunmasi
amaciyla konulmus, istisnasi bulunmayan, baska bir deyisle hicbir sebeple bertaraf
edilemeyecek olan emredici bir kuraldir. Uygulamada, bazi sirketlerin, bildangoda sermayeye
eklenebilecek bir fon mevcutken veya boyle bir fonun hesaplanip bilangoya konulmasi yolu
acikken, énce nakdi sermaye artirnmi yaparak ve ¢ogu kez bunun miktarini yiksek tutarak,
artirima bazi pay sahiplerinin katilamamalarindan diger bir grup pay sahibine yarar sagladiklari
gorlilmektedir. Kural hakim oOgretinin ve Yargitay'in gorlslerini kanunlastirmaktadir. Bu
emredici kurala aykiriligin hukuki sonucu butlandir.
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Bir sirket bilangosunda mevzuatin sermayeye eklenmesine izin verdigi fonlar bulundugu sirece
sermaye artinmi yapilamayacak yapilmis olsa bile arttirilan sermaye hicbir sonug
dogurmayacaktir.

Kisaca fon yasagl, hakim sermayedarin hem pay sahipligi hem de mali glicini kotlye
kullanarak diger kiicik pay sahiplerine zarar vermesinin 6niline gecmek icin getirilmis bir
diizenlemedir. Dolayisi ile pratikte bir sermaye artirimi sirasinda 462. maddenin bu ruhu da
dikkate alinarak bir sonuca ulasilmasi ilerleyen donemde kuvvetle muhtemel olumsuzluklari
onleyecektir.

Ancak dogaldir ki, bir sirket normal ekonomik kosullarda disaridan nakit girisine ihtiyag
duyar ve ¢ogu zaman tim bu islemlerin ¢ok kisa bir sire icinde sonuglandiriimasi
zorunluluk halini alir. Bu nedenledir ki 462.madde ayni zamanda es zamanl olarak
sermaye artirimini diizenlemektedir.

Buna gore, sirket es zamanl olarak sermayesini hem fonlar ile hem de sermaye taahhidii ile
yerine getirebilir. Yine bu islemde de fonun sirket blinyesine gercekten bulunduguna iliskin
olarak yukarida belirtilmis olan prosedirlerin yerine getiriimesi gerekmektedir. Bu sermaye
artinmi es zamanli olarak yapilsa bile fonlar nedeniyle bedelsiz olarak hisse senedi alacak
olan pay sahipleri bedelli sermaye artirimina istirak etmek zorunda degildir (Nazali, Erisim
tarihi: 2.08.2013).

Sanayi ve Ticaret Bakanliginca yayimlanan 2003/3 sayili i¢ Ticaret Tebligine gére nakit
paradan baska sermaye artirrminda kullanabilecek fonlar sunlardir (Ercan, 2012; 220-221).

- Deger artis fonu

- Istiraklerden gelen artis fonu

- Maliyet artis fonu

- lstirak hisseleri ve tasinmaz satis karlarinin ilavesi

- Dagitilmayan gegmis karlar

- Enflasyon diizelmesinden kaynaklanan gegcmis yillar karlari ile sermaye enflasyon
dizeltme olumlu farklar

- 5024 sayili Kanunla VUK’nun miikerrer 298. Maddesinde yapilan degisiklikle
31.12.2004 tarihli bilangolarin diizeltilmesi sonucu hesaplanan 6z sermaye
kalemlerine ait enflasyon farklari

- 5746 sayili kanun uyarinca TUBITAK ve benzeri kuruluslar tarafindan édenen hibeler
(devlet yardimlari)

- 5811 sayili kanun uyarinca isletmeye aide edilen kazang farklari,

- Hisse senedi ihrag primleri.

1.3.3. iC KAYNAKLARDAN SERMAYE ARTIRIM USULU

ic kaynaklardan sermaye sekli daha 6nceden de belirtildigi gibi sirketlere disaridan mal
varligi getiriimeden, Ozel bir esas sozlesme degisikligi ve 6zel bir sermaye artirimidir
(Yavuz, 2013; 136). Sirketler i¢ kaynaklardan sermaye artirimi yaparlarken dikkat etmeleri
gereken usuller asagidaki gibidir.
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- Sirketler sermaye artirrmina paylarin nakdi bedelleri tamamen édenmedigi siirece
gidemezler. Yani sirketin 6denmemis sermayesi var ise bunun 6denmis olmasi
gerekmektedir. Bunun istisnasi ise i¢ kaynaklardan yapilan sermaye artirimidir. i¢
kaynaklardan sermaye artirimi icin paylarin tamaminin veya bir kisminin 6denmis
olmasi gerekmemektedir ( A.g.m., 136)

- TTK'ya goére sirketler sermaye artirrminda yénetim kurulu tarafindan bir beyan
imzalamaldirlar. TTK’nin 457. Maddesinin birinci fikrasina gore “Yénetim kurulu
tarafindan sermaye artiriminin tiiriine gére bir beyan imzalanir. Beyan, bilgiyi agik,
eksiksiz, dogru ve diiriist bir sekilde verme ilkesine gére hazirlanir” hikmi yer
almaktadir. Buna gore, bu beyanda i¢ kaynaklardan sermaye artiriminin yapilmasi igin
sermaye artiminin hangi kaynaklardan karsilandigi, bu kaynaklarin gergekten bulunup
bulunmadigi ve sirketin mal varligi icinde oldugunun garantisi verilmektedir. (Madde
457). Sirketler tarafindan verilen beyanin yanlis, hileli, eksik, sahte, gercegi
yansitmama olaylarindan dolayi hukuka aykiriliklarin olmasi ve zararin ortaya gikmasi
durumunda ise belgeyi diizenleyenlere hukuki yaptirimlar uygulanacaktir (TTK Madde
549).

- Sirketlerin i¢ kaynaklardan sermaye artirimi yapmalari durumunda, artirrmin tescil
edilebilmesi icin sirketin 6z varliginin tespiti, sirket sermayesinin karsiliksiz kalip
kalmadigl, sermayenin hangi oranda kondugu ve i¢ kaynaklardan artirilan tutarin
sirketin blinyesinde gercekten var olduguna iliskin raporun yeminli mali musavir
(YMM) ya da serbest muhasebeci mali muisavir (SMMM) tarafindan ticaret sicili
madarltgine verilmesi gerekmektedir (Yavuz, 2013; 136).

- Esas sermaye artirrminda genel kurul, kayitl sermaye artirrminda yoénetim kurulu
yetkilidir. Yonetim kurulu icra organi, genel kurul ise karar organidir. i¢ kaynaklardan
sermaye artirimina karar verme yetkisi kural olarak genel kurula aittir. Yonetim kurulu
sermayenin i¢ kaynaklardan artirilmasi durumunda sermayenin nereden karsilandigi,
kaynagin gegcerliligi ve ortaklik malvarligi icindeki mevcudiyeti hakkinda garanti verme
hususlarini iceren bir beyan hazirlar (Akkale, 2013; 36). i¢ kaynaklardan sermaye
artirnminin da dahil oldugu her tirli sermaye artirimlari igin genel kurul oncesi
GUmriik ve Ticaret Bakanhgindan izin almalari zorunludur (Yavuz, 2013; 138).

- Sermaye artirim kararinin alinmasindan sonra genel kurul tarihinden itibaren en geg
g ay icerisinde bu kararin yonetim kurulu tarafindan sirket merkezinin ve subelerinin
bulundugu ticaret siciline tescil ve Tirkiye Ticaret Sicili gazetesine ilan ettirilmesi
gerekmektedir. Ayrica internet sitesi agmakla yikiimli olan sirketlerin internette
yayinlamalari zorunludur. S6z konusu karar (¢ ay igerisinde tescil edilmezse Gimrik
ve Ticaret Bakanhgindan alinan izin gegersiz olmaktadir. Artirim karar ticaret siciline
tescil ile gegerlilik kazanacaktir (A.g.e.; 138).

1.4. SERMAYE ARTIRIMINDA USULE UYULMAMASI DURUMUNDAKI
YAPTIRIMLAR

TTK'nin sermaye artirimina iliskin usullere uyulmamasi halinde cezai yaptirimlar 6zet
olarak asagidaki gibi olacaktir.
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-Genel kurulun, anonim sirketin temel yapisini bozan veya sermayenin korunmasi
hiakumlerine aykiri olan kararlari batildir. (Yeni TTK 447/c).

-Sermaye artirim tiirlerindeki diizenlemelere uyulmamasi halinde anonim sirketin feshi
353'lincli maddedeki diizenlemeler uyarinca istenebilecektir.

-549'uncu maddede belirtilen belgeleri sahte olarak dizenleyenler ile ticari defterlere
kasith olarak gergege aykiri kayit yapanlar bir yildan (ig yila kadar hapis cezasi alabilirler.

-550'nci maddeye aykiri hareket edenler G¢ aydan iki yila kadar hapis veya adli para
cezaslyla cezalandirilirlar.

Yukaridaki diizenlemeler anonim sirketlere iliskindir. Ancak, Yeni TTK'nin 644'lUnci
maddesine gore yukaridaki diizenlemeler (353, 549, 550'nci madde diizenlemeleri) limited
sirketlere de uygulanacaktir. Dolayisiyla, 549 ve 550'nci maddedeki cezai yaptirimlar da,
644'tnci maddenin d fikrasina gore limited sirketler bakimindan da gegerlidir.

Sermaye artirimina iliskin usullere uyulmamasi halinde yukarida ele aldigimiz {izere ciddi
cezai yaptirimlar s6z konusudur. Sermaye artirimi yapilirken Yeni TTK'nin diizenlemelerine
dikkat edilmesi cezai yaptirimlarla karsilasmak istemeyenler icin dnemlidir (Oncii, Erisim
tarihi:2013).

1.5. LITERATUR CALISMASI

Sirketler global dilinyadaki degisim neticesinde bazi faktorlere uyum goéstermek
zorundadirlar. isletme faaliyetlerinin uygulanabilmesi igcin zaman zaman ortaya ¢ikan
kaynak yetersizliginden dolayi isletme sahiplerinin nakdi veya ayni sermaye artirimi
yapmalari gerekmektedir. Burada yapilan literatiir ¢alismasinda yalnizca Yeni TTK ile
yapilan sermaye artirimlari metodlari ile ilgili cahismalar ele alinmistir. Bu incelemenin
konumuz geregi daha dogru ve somut bilgi verecegi dislintilmektedir.

Sengur (2011) 1957 yihindan beri yirirlikte olan Tark Ticaret Kanunun’daki (TTK)
degisikliklerin sermaye artirim yéninu ele almistir. Buna goére yeni TTK’da sermaye artirimi
ile ilgili daha yalin bir dil kullanildigi, sermaye artirim islemlerinin anonim sirketlerde
uygulanabilirliginin saglanarak daha ¢ok kolaylastirildigi tespit edilmistir. Ayrica Sengel’in
(2011) yapmis oldugu calismaya gore de 6012 sayili kanuna gbre sermaye sirketleri ile
getirilen yenilikler incelenmistir. Bu ¢alismada da yapilan sermaye artirimlarinin hukuksal
boyutuna deginilmistir.

Altas (2012) 6102 sayili TTK2ya gére anonim sirketlerin sermaye artirimlari icin yapilan
yenilikler ve degisiklikleri ele almistir. Bu ¢alismada daha ¢ok sermaye artirimlarinin karar
verilme sireci ve uygulanacak prosedirler ortaya konulmustur.
Burada sermaye artirimlarinin bitin yontemleri ele alinmistir. Altas daha sonraki
calismalarinda ise sarta bagl sermaye artirrmin ve kanuni yedek akgelerden sermaye
artirrminda yapilan hatalari incelemistir. Altas sirketlerin “sarta bagl sermaye artirimi”ni
onemli bir finansman araci olarak tanimlamis ve muayyen sermaye sistemlerinin istisnasi
olarak gérmektedir.
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Yavuz (2013) 6102 sayih TTK’ya goére sirketlerin i¢ kaynaklardan sermaye artirimlarinin
yasal dayanaklarini incelenmistir. Kanuna gore sermaye artirim sekli, kurallari ve sartlari
ortaya konmustur. Uzelli'ye gore(2013) 6102 sayili TTK2ya gore isletmelerdeki nakdi
sermaye artisi ve isletme icindeki fonlarin sermayeye eklenmesi konusu hukuksal boyutu
ile ele ahinmistir. Akkale (2013) yilinda yapmis oldugu calismaya gore de sermaye
artiriminin 6n kosullari ve kayitli sermaye incelenmistir. Bu incelemeler halka acik olmayan
sirketler bazinda ele alinmistir.

Buraya kadar incelenen literatiir ¢alismalarinin 1siginda yapilan bu ¢alisma ile de halka arz
olunan sirketler agisindan bakildiginda sermaye artirirm metodlari incelenmistir. Calismaya
baz alinan sigorta sektoriinde yapilan ¢alisma ile de sirketlerin en ¢ok uyguladigl sermaye
artirrm yontemlerine bakilmistir. Literatlir incelemesine gére daha c¢ok hukuksal
boyutunun ele alindigi sermaye artirrm metodlarina yapilan uygulama ile de destek
getirilmeye calisiimistir.

2. SIGORTA SEKTORUNDE SERMAYE ARTIRIMINA YONELIK iNCELEME

Bu calismada, sigorta sektoriinde halka arz yoluyla faaliyet gosteren 6 sirketin 2010-2013
donemine iliskin finansal verileri incelenerek sirketlerin sermaye artirrminda uyguladiklari
yontemler tespit edilmeye calisilmistir. Uygulama kapsamina alinan sirketler asagidaki
gibidir;

Aksigorta A.S.

Anadolu Hayat Emeklilik A.S.

Aviva Sigorta A.S.

Gines Sigorta A.S.

Ray Sigorta A.S.

Yapi Kredi Sigorta A.S.

Yukarida yer alan ve halka arz yoluyla faaliyet gosteren sirketlerin 2010-2013 dénemlerine
iliskin mali tablolari asagida tek tek incelenerek sermaye artirrmi var ise hangi yollarla
artinmin gercgeklestirildigi tespit edilmistir.

a) Aksigorta A.S.

Aksigorta A.S.”nin 2010 vyili bilangosu incelendiginde, sirketin 6zsermaye toplami
371.644.405 TL olup bu tutarin 306.000.000 TL’lik kismi 6denmis sermayeden, 796.537
TL'lik kismi sermayeye eklenecek satis karlarindan (sermaye yedekleri), 59.802.506 TL'lik
kismi yasal yedeklerden, 62 TL'lik kismi statli yedeklerinden, 3.250.020 TL'lik kismi 6zel
fonlardan, 319.270 TL'lik kismi gegmis yil karlarindan ve geriye kalan 1.476.010 TL'lik kismi
ise donem net karindan olusmaktadir. 31.12.2010 tarihi itibariyle sirketin nominal
sermayesi 306.000.000 TL olup tamami 6denmis her biri 1 Kr degerindeki 30.600.000.000
paydan ibarettir.

Sirket 2499 sayili kanun hikimlerine gore kayith sermaye sistemini kabul etmis olup
31.12.2010 itibariyle sirketin kayitl sermayesi 500.000.000 TL'dir. Sirket, 2010 faaliyet
déneminde herhangi bir sermaye artirrmina gitmemis olup mevcut sermaye yapisini
korumustur.
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Aksigorta A.S.nin 2011 yili bilangosu incelendiginde, sirketin 6z sermaye toplami
402.808.562 TL olup bu tutarin 306.000.000 TL’lik kismi 6denmis sermayeden, 4.328.261
TL'lik kismi sermayeye eklenecek satis karlarindan (sermaye yedekleri), 59.802.506 TL’lik
kismi yasal yedeklerden, 62 TL'lik kismi statli yedeklerinden, -865.162 TL'lik kismi finansal
varlik degerlemesinden, 1.513.576 TL’lik kismi ge¢mis yil karlarindan, 31.896.793 TL'lik
kismi donem net karindan ve geriye kalan 132.526 TL'lik kism1 ise dagitima konu olmayan
kardan olusmaktadir. 2010 faaliyet donemi ile karsilastirildiginda, sirketin 2010 yilinda
371.644.405 TL'lik olan sermayesi 2011 yihinda 31.164.157 TL'lik artisla 402.808.562 TL
olarak gerceklesmistir. Sirket, 2010 faaliyet doneminde herhangi bir sermaye artirrmina
gitmemis olup mevcut sermaye yapisini korumustur.

Aksigorta A.S.'nin 2012 vyili bilangosu incelendiginde, sirketin 6zsermaye toplami
423.597.652 TL olup bu tutarin 306.000.000 TL'lik kismi 6denmis sermayeden, 4.460.787
TL'lik kismi sermayeye eklenecek satis karlarindan (sermaye yedekleri), 62.767.184 TL'lik
kismi yasal yedeklerden, 62 TL'lik kismi statli yedeklerinden, 183.320 TL'lik kismi finansal
varlik degerlemesinden, 1.513.576 TL'lik kismi ge¢mis yil karlarindan ve geriye kalan
48.672.723 TL'lik kismi donem net karindan olusmaktadir. 2011 faaliyet dénemi ile
karsilastirildiginda, sirketin 2011 yilinda 402.808.560 TL’lik olan sermayesi 2012 yilinda
20.789.000 TL'lik artisla 423.597.652 TL olarak gergeklesmistir. Sirket, 2011 yilinda elde
etmis oldugu 28.932.115 TL tutarindaki donem karini ortaklarina kar payr olarak
dagitmistir. Sirket, 2012 faaliyet doneminde herhangi bir sermaye artirrmina gitmemis
olup mevcut sermaye yapisini korumustur.

Bu ¢ergevede, Aksigorta A.S.’nin 2010-2013 dénemlerine iliskin finansal verileri bir biitiin
olarak degerlendirildiginde, sirketin herhangi bir sermaye artirrmina gitmedigi tespit
edilmistir.

b) Anadolu Hayat Emeklilik A.S.

Anadolu Hayat Emeklilik A.S.’nin 2010 yil bilangosu incelendiginde, sirketin 6zsermaye
toplami 455.785.920 TL olup bu tutarin 250.000.000 TL'lik kismi 6denmis sermayeden,
53.804.048 TL'lik kismi yasal yedeklerden, 23.652.466 TL'lik kismi statli yedeklerinden,
13.367.976 TL’lik kismi olaganiisti yedeklerden, 33.888.379 TL'lik kismi finansal varlklarin
degerlemesinden, 8.287.838 TL'lik kismi gecmis yil karlarindan, 72.785.213 TL’lik kismi
dénem net karindan ve geriye kalan 40.605 TL’lik kismi ise dagitima konu olmayan dénem
karindan olusmaktadir. 31.12.2010 tarihi itibariyle sirketin nominal sermayesi 250.000.000
TL olup tamami 6denmis her biri 1 Kurus degerindeki 25.000.000.000 paydan ibarettir.
Sermaye, 1.000.000 TL tutarindaki 100.000.000 adet A Grubu hisse ve geri kalan tutarda B
Grubu hisse ile temsil edilmektedir. Sirket 2499 sayili kanun hikimlerine gére kayith
sermaye sistemini kabul etmis olup 31.12.2010 itibariyle sirketin kayitli sermayesi tavani
300.000.000 TL'dir. Sirket, 2010 faaliyet doneminde herhangi bir sermaye artirimina
gitmemis olup mevcut sermaye yapisini korumustur.
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Anadolu Hayat Emeklilik A.S.’nin 2011 yil bilangosu incelendiginde, sirketin 6zsermaye
toplami 430.162.083 TL olup bu tutarin 300.000.000 TL'lik kismi 6denmis sermayeden,
59.640.083 TL'lik kismi yasal yedeklerden, 9.095.243 TL'lik kismi statli yedeklerinden,
1.219.776 TLl'lik kismi olaganisti yedeklerden, -9.601.394 TL'lik kismi finansal varlklarin
degerlemesinden, 5.138.865 TL'lik kismi ge¢cmis yil karlarindan ve geriye kalan 64.669.510
TL'lik kismi donem net karindan olusmaktadir. 2011 faaliyet doneminde, sirketin 6denmis
sermayesi 50.000.000 TL'lik artisla 250.000.000 TL’den 300.000.000 TL’ye yikselmistir.
Sirketin 250.000.000 TL olan 6denmis sermayesi, 30.000.000 TL'lik kisminin olaganiisti
yedeklerden, 18.917.988 TL'lik kisminin statii yedeklerinden, 1.01.912 TL'lik kisminin stati
yedekleri enflasyon duizeltmesinden, 80.100 TL'sinin ise istirak satis kazanclarindan
karsilanmasi yoluyla toplam 50.000.000 TL tutarinda i¢c kaynaklardan artirilarak
300.000.000 TL'ye yiikseltilmistir. Vergi mevzuati hiikimlerine gore, sirketlerin aktiflerinde
yer alan gayrimenkul ve istiraklerin satisindan dogan kazanglarin %75’lik kismi en az bes
tam yil siireyle pasifte 6zel bir fon hesabinda tutulmasi kaydiyla kurumlar vergisinden
miistesnadir. istisna edilen kazang bes yil icinde sermayeye ilave disinda herhangi bir
sekilde baska bir hesaba nakledilemez veya isletmeden cgekilemez. 31.12.2011 tarihi
itibariyle 40.605 TL tutarindaki 2010 yili sabit kiymet ve istirak kazanci istisna tutari donem
icinde sermayeye eklenecek satis karlari hesabina siniflanmis ve sonrasinda sermaye
artisinda  kullanilmistir.  31.12.2011 tarihi itibariyle sirketin ¢ikarilmis sermayesi
3000.000.000 TL olup tamami 6denmis her biri 1 Kurus degerindeki 30.000.000.000
paydan ibarettir. Sermaye, 1.000.000 TL tutarindaki 100.000.000 adet A Grubu hisse ve
geri kalan tutarda B Grubu hisse ile temsil edilmektedir. Sirket 2499 sayili kanun
hiklimlerine gore kayith sermaye sistemini kabul etmis olup 31.12.2011 itibariyle sirketin
kayith sermayesi tavani 450.000.000 TL'dir. Yukarida da ifade edildigi lizere, sirket 2011
faaliyet doéneminde i¢ kaynaklardan karsilanmak suretiyle 50.000.000 TL tutarinda
sermaye artirimina gitmistir.

Anadolu Hayat Emeklilik A.S.’nin 2012 yili bilancosu incelendiginde, sirketin 6zsermaye
toplami 529.485.605 TL olup bu tutarin 300.000.000 TL'lik kismi 6denmis sermayeden,
66.400.396 TL'lik kismi yasal yedeklerden, 13.722.714 TL'lik kismi statli yedeklerinden,
12.205.336 TL'lik kismi olaganiistl yedeklerden, 46.804.925 TL’lik kismi finansal varlklarin
degerlemesinden, 9.400.159 TL’lik kismi gegmis yil karlarindan ve geriye kalan 80.952.075
TL'lik kismi donem net karindan olusmaktadir. 2012 faaliyet doneminde, sirketin 6denmis
sermayesi 300.000.000 TL olup sirket bu faaliyet doneminde herhangi bir sermaye artisina
gitmemistir. 31.12.2012 tarihi itibariyle sirketin ¢ikarilmis sermayesi 3000.000.000 TL olup
tamami 6denmis her biri 1 Kurus degerindeki 30.000.000.000 paydan ibarettir. Sermaye,
1.000.000 TL tutarindaki 100.000.000 adet A Grubu hisse ve geri kalan tutarda B Grubu
hisse ile temsil edilmektedir. Sirket 2499 sayili kanun hikimlerine gére kayith sermaye
sistemini kabul etmis olup 31.12.2011 itibariyle sirketin kayith sermayesi tavani
450.000.000 TL'dir. Yukarida da ifade edildigi lzere, sirket 2012 faaliyet déneminde
sermaye artirrmina gitmemistir.

Anadolu Hayat Emeklilik A.S.’nin 2013 yili bilancosu incelendidginde, sirketin sirketin
6zsermaye toplami 533.869.226 TL olup bu tutarin 350.000.000 TL’lik kismi édenmis
sermayeden, 72.284.703 TL’lik kismi yasal yedeklerden, 841.874 TL’lik kismi statii
yedeklerinden,7.709.743 TL’lik kismi olaganiistii yedeklerden, 12.978.741 TL’lik kismi
finansal varliklarin degerlemesinden, 6.887.574 TL’lik kismi ge¢mis yil kdrlarindan ve geriye
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kalan 83.166.591 TL’lik kismi dénem net kérindan olusmaktadir.
2013 faaliyet déneminde, sirketin 6denmis sermayesi 50.000.000 TL’lik artisla 300.000.000
TL’den 350.000.000 TL’ye yiikselmistir. Sirketin 300.000.000 TL olan édenmis sermayesi,
19.000.000 TL’lik kisminin statii yedeklerinden, 31.000.000 TL’sinin ise olagandiistii
yedeklerden karsilanmasi yoluyla toplam 50.000.000 TL tutarinda i¢ kaynaklardan
artirilarak 350.000.000 TL’ye yiikseltilmistir.

Bu cercevede, Anadolu Hayat Emeklilik A.S.’nin 2010-2013 dénemlerine iliskin finansal
verileri bir biitiin olarak dedgerlendirildiginde, sirketin 2010 ve 2012 faaliyet déneminde
herhangi bir sermaye artirrmina gitmedigi, bununla birlikte 2011 faaliyet déneminde
6denmis sermayesini 50.000.000 TL artirmak suretiyle toplam sermayesini 250.000.000
TL’den 300.000.000 TL’ye yiikseltmis ve artirilan sermaye sirketin i¢c kaynaklarindan
karsilanmustir. Yine 2013 faaliyet déneminde sirketin édenmis sermayesi 50.000.000 TL
artirilarak toplam sermayesi 300.000.000 TL’den 350.000.000 TL2ye yiikseltilerek i¢
kaynaklardan artirrm saglanmustir.

c) Auviva Sigorta A.S.

Aviva Sigorta A.S.nin 2010 yili bilancosu incelendiginde, sirketin 6zsermaye toplami
75.923.430 TL olup bu tutarin 75.000.000 TL'lik kismi 6denmis sermayeden, 135.825 TL'lik
kismi hisse senedi ihrag primlerinden, 4.230.349 TL’lik kism1 yasal yedeklerden, 23.677.200
TUlik kismi  olaganiisti  yedeklerinden, 871.867 TL'lik kismi finansal varlklarin
degerlemesinden, -2.125.838 TL'lik kismi ge¢mis yil zararlarindan, -25.865.973 TL'lik kismi
doénem net zararindan olusmaktadir. 31.12.2010 tarihi itibariyle sirketin nominal sermayesi
75.000.000 TL olup tamami 6édenmis her biri 1 Kurus degerindeki 750.000.000 paydan
ibarettir. 31.12.2010 itibariyle sirketin sermayesi A, B ve C grubu hisselerinden
olusmaktadir. Sirket, 2010 faaliyet doneminde herhangi bir sermaye artirimina gitmemis
olup mevcut sermaye yapisini korumustur.

Aviva Sigorta A.S.nin 2011 yih bilangosu incelendiginde, sirketin 6zsermaye toplami
76.141.568 TL olup bu tutarin 111.997.500 TL'lik kismi 6denmis sermayeden, 135.825 TL'lk
kismi hisse senedi ihrag primlerinden, 4.230.349 TL'lik kismi yasal yedeklerden, 23.677.200
TUlik kismi  olaganisti  yedeklerden, -802.240 TL'lik kismi finansal varliklarin
degerlemesinden, -27.991.811 TLl’lik kismi ge¢mis yil zararlarindan ve -35.105.255 TL'lik
kismi donem net zararindan olusmaktadir. 2011 faaliyet doneminde, sirketin 6denmis
sermayesi 36.997.500 TL'lik artisla 75.000.000 TL'den 111.997.500 TL'ye yiikselmistir.
Sirket yonetim kurulunun karari ile kayith sermaye tavani 75.000.000 TL'den 150.000.000
TLl'ye ¢ikarilmis ve 2011 yili hesap yilina iliskin yapilan olagan genel kurul toplantisinda
sirket kayitlarinda tescili beklenen sermaye olarak muhasebelestirilmis olan 36.997.500 TL
tutarindaki sermaye avansi 6denmis sermaye olarak siniflandirilmistir. Boylece, sirketin
75.000.000 TL olan 6denmis sermayesi 36.997.500 TL’lik nakdi artisla 111.997.500 TL'ye
yukseltilmistir.

Aviva Sigorta A.$./nin 2012 yili bilangosu incelendiginde, sirketin 6zsermaye toplami
79.928.895 TL olup bu tutarin 150.000.000 TL’lik kismi 6denmis sermayeden, 19.732.000
TU'lik kismi tescili beklenen sermayeden, 4.230.349 TL'lik kismi yasal yedeklerden,
23.677.200 TL’lik kismi olaganusti yedeklerden, 1.139.176 TL'lik kismi finansal varliklarin
degerlemesinden, 63.097.066 TL'lik kismi gegmis yil zararlarindan, 55.931.251 TL'lik kismi
dénem net zararindan olugmaktadir. Sirket yénetim kurulu karari ile bedelli olarak yapilan
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sermaye artirnmi ile c¢ikarilmis sermaye 75.000.000 TL'den 150.000.000 TL'ye
yukseltilmistir. Aviva International Holdings Limited tarafindan 16.12.2011 tarihinde
gonderilen 36.997.500 TL ile 05.04.2012 tarihinde goénderilen 36.997.500 TL tutarindaki
sermaye avanslari sermaye artirim sirecinin tamamlanmasi ile sermaye hesabinda
siniflandiriimistir. Ote yandan, yapilacak sermaye artiriminda kullanilmak tizere 19.732.000
TL tutarindaki sermaye avansi, bilanco tarihi itibariyle sermaye artisina iliskin islemlerin
deva etmesi nedeniyle tescili beklenen sermaye olarak muhasebelestirilmistir. Buna gore,
2012 yilinda yapilan sermaye artirimi nakdi kaynaklardan karsilanmis olup i¢ kaynaklardan
herhangi bir sermaye artirimi yapilamamis, zira sirketin cari ve ge¢cmis donem zararlari
oldukga yliksek diizeyde gerceklesmis olup sirketin finansal yapisi i¢c kaynaklardan sermaye
artirimi yapmaya elverisli degildir.

Bu cergevede, Aviva Sigorta A.S.’nin 2010-2013 dénemlerine iliskin finansal verileri bir
biitiin olarak degerlendirildiginde, sirketin 2010 ve 2013 yilinda herhangi bir sermaye
artirmina gitmedigi, 2011 ve 2012 faaliyet dénemlerinde sermaye artirrmina giderek
6denmis sermayesini 75.000.000 TL artirmak suretiyle toplam sermayesini 150.000.000
TL’ye yiikseltmis ve artirilan sermaye nakdi kaynaklardan karsilanmistir. Sirketin dénemler
itibariyle finansal yapisi incelendiginde, faaliyet dénemlerinin oldukga yiiksek tutarlarda
zararla kapanmis olmasi nedeniyle sermaye artirrminin sirketin i¢ kaynaklarindan
karsilanma imkéni s6z konusu olmamustir.

d) Giines Sigorta A.S.

Glines Sigorta A.S.’nin 2010 yili bilangosu incelendiginde, sirketin 6zsermaye toplami
195.994.095 TL olup bu tutarin 150.000.000 TL'lik kismi 6denmis sermayeden, 29.182.404
TU'lik kismi diger sermaye yedeklerinden, 4.949.441 TL'lik kismi yasal yedeklerden,
18.606.406 TL'lik kismi finansal varliklarin degerlemesinden, 19.057.881 TL'lik kismi diger
kar yedeklerinden, 13.853.429 TL’lik kismi1 gegmis yil karlarindan, -47.155.466 TL’lik kismi
donem net zararindan ve geriye kalan 7.500.000 TL’lik kismi ise dagitima konu olmayan
donem karindan olusmaktadir. 31.12.2010 tarihi itibariyle sirketin c¢ikarilmis ve tamami
6denmis 1.500.000.000 adet hisse senedi bulunmaktadir. Sirket, TMS-16 Maddi Duran
Varliklar standardi gergevesinde kullanim amach gayrimenkullerini yeniden degerleme
modeliyle muhasebelestirmistir. S6z konusu gayrimenkullerin taginan degerlerinde
yeniden degerleme sonucu meydana gelen artiglar, vergi etkilerinden netlestirilmis olarak
diger sermaye yedekleri hesabinda muhasebelestirilmistir. Ote yandan, sirket ilgili
mevzuat geregince 30.06.2007 tarihinde mevut bulunan 12.464.935 TL tutarindaki deprem
hasar karsiligini 6zsermaye hesaplarinda diger sermaye yedekleri hesabina aktarmistir.

Glnes Sigorta A.S.nin 2011 yili bilangosu incelendiginde, sirketin 6zsermaye toplami
238.699.996 TL olup bu tutarin 150.000.000 TL’lik kismi 6denmis sermayeden, 50.886.772
TUlik kismi diger sermaye yedeklerinden, 8.413.761 TL’lik kismi yasal yedeklerden,
10.123.394 TL'lik kismi olaganistii yedeklerden, 16.584.556 TL'lik kismi finansal varliklarin
degerlemesinden, 19.128.551 TL'lik kismi diger kar yedeklerinden, -42.696.600 TL'lik kismi
gecmis yil zararlarindan ve geriye kalan 26.259.562 TL'lik kismi donem net karindan
olusmaktadir. 2011 faaliyet déneminde, sirketin 6denmis sermayesinde herhangi bir
degisiklik olmamis olup sirketin 6denmis sermayesi 150.000.000 TL olarak yer almaktadir.
31.12.2011 itibariyle sirketin kayith sermaye tavani 300.000.000 TL olup sirketin
31.12.2011 itibariyle gikarilmis ve tamami 6denmis 1.500.000.000 adet hisseden olusan
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150.000.000 TL o6denmis sermayesi bulunmaktadir. Sirket 2011 faaliyet déneminde
herhangi bir sermaye artirimina gitmemistir.

Gunes Sigorta A.S.nin 2012 yili bilangosu incelendiginde, sirketin 6zsermaye toplami
242.569.367 TL olup bu tutarin 150.000.000 TL'lik kismi 6denmis sermayeden, 17.793.828
TUlik kismi diger sermaye yedeklerinden, 8.790.834 TL'lik kismi yasal yedeklerden,
11.409.216 TLl'lik kismi olaganisti yedeklerden, 27.447.133 TLl'lik kismi finansal varliklarin
degerlemesinden, 56.873.157 TL'lik kismi diger kar yedeklerinden, -17.164.294 TL’lik kismi
gecmis yil zararlarindan ve geriye kalan — 12.580.507 TL'lik kismi dénem net zararindan
olusmaktadir. 2012 faaliyet doneminde, sirketin 6denmis sermayesi 150.000.000 TL olup
sirket bu faaliyet doneminde herhangi bir sermaye artisina gitmemistir. 31.12.2012 tarihi
itibariyle sirketin ¢ikarilmis sermayesi 3000.000.000 TL olup tamami 6denmis her biri 0,1
TL degerindeki 3.000.000.000 paydan ibarettir. Sirket 2499 sayili kanun hikiimlerine gore
kayith sermaye sistemini kabul etmis olup 31.12.2012 itibariyle sirketin cikariimis ve
tamami 6denmis 1.500.000.000 adet hisseden olusan 150.000.000 TL 6denmis sermayesi
bulunmaktadir. Yukarida da ifade edildigi Gzere, sirket 2012 faaliyet doneminde sermaye
artinrmina gitmemistir.

Bu ¢ergevede, Giines Sigorta A.S.’nin 2010-2013 dénemlerine iliskin finansal verileri bir
biitiin olarak degerlendirildiginde, sirketin 2010-2013 faaliyet déneminde herhangi bir
sermaye artirimina gitmedigi anlasiimistir.

e) RaySigorta A.S.

Ray Sigorta A.S.nin 2010 yilh bilangosu incelendiginde, sirketin 6zsermaye toplami
51.511.338 TL olup bu tutarin 137.069.856 TL'lik kismi 6denmis sermayeden, 2.017.811
TUlik kismi hisse senedi ihra¢ primlerinden, 16.942.762 TLUlik kismi diger kar
yedeklerinden, - 75.920.878 TL'lik kismi1 gecmis yil zararlarindan, - 28.598.213 TL'lik kismi
dénem net zararindan olusmaktadir. Sirket, yénetim kurulu karari ile 200.000.000 TL olan
kayith sermaye tavani igerisinde cikarilmis sermayesini 40.049.856 TL nakit karsihg
karsilanmak suretiyle 6denmis sermayesini 97.020.000 TL'den 137.069.856 TL'ye
yukseltmistir. Buna gore, sirket 2010 doneminde sermaye artirimina gitmekle birlikte,
artirilan sermayesini nakdi kaynaklardan karsilamis olup sirket i¢ kaynaklardan sermaye
artinmina gitmemistir.

Ray Sigorta A.S.nin 2011 yil bilangosu incelendiginde, sirketin 0zsermaye toplami
86.461.101 TL olup bu tutarin 163.069.856 TL'lik kismi 6denmis sermayeden, 2.070.152
TUlik kismi hisse senedi ihra¢ primlerinden, 25.262.416 TL'lik kismi diger kar
yedeklerinden, - 104.281.700 TL'lik kismi ge¢mis yil zararlarindan, 340.377 TL'lik kismi
donem net karindan olusmaktadir. 2011 faaliyet déneminde, sirketin 6denmis sermayesin
yonetim kurulu kararina istinaden, 1.492.000 TL'lik kisi halka acgik hisse sahipleri
tarafindan, 24.508.000 TL'lik kismi diger hissedarlar tarafindan karsilanmak suretiyle
26.000.000 TL artirilarak ve 200.000.000 TL kayith sermaye tavani igerisinde 137.069.856
TL'den 163.069.856 TL'ye yukseltilmistir.
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Buna gore, sirket 2011 doéneminde sermaye artirrmina gitmekle birlikte, artirilan
sermayesini nakdi kaynaklardan karsilamis olup sirket i¢ kaynaklardan sermaye artirrmina
gitmemistir.

Ray Sigorta A.S.”nin 2012 vyili bilangosu incelendiginde, sirketin 6zsermaye toplami
90.198.223 TL olup bu tutarin 163.069.856 TL'lik kismi 6denmis sermayeden, 2.070.152
TUlik kismi hisse senedi ihra¢ primlerinden, 24.798.986 TL'lik kismi diger kar
yedeklerinden, - 103.477.893 TL'lik kismi ge¢mis yil zararlarindan, 3.737.122 TL’lik kismi
donem net karindan olusmaktadir. 2012 faaliyet déneminde, sirketin 6denmis sermayesi
163.069.856 TL olup sirket bu faaliyet doneminde herhangi bir sermaye artisina
gitmemistir. 31.12.2012 tarihi itibariyle sirketin tamami 6denmis 16.306.985.600 adet
hisse senedi bulunmakta olup sirketin hisse senetlerinin her biri 1 Kr nominal degerde olup
toplam nominal deger 163.069.856 TL'dir. Buna gore, sirket 2012 déneminde sermaye
artirnmina gitmediginden, i¢ kaynaklardan sermaye artirimina da s6z konusu olmamistir.

Bu gergevede, Ray Sigorta A.S.’nin 2010-2013 dénemlerine iliskin finansal verileri bir biitiin
olarak degerlendirildiginde, sirketin 2010 ve 2011 faaliyet ddnemlerinde sermaye
artirrmina gitmekle birlikte sermaye artirimini nakdi kaynaklardan karsiladigi, 2012 faaliyet
déneminde ise herhangi bir sermaye artirrmina gitmediginden i¢ kaynaklardan sermaye
artinminin da séz konusu olmadidi anlasiimistir.

f) Yapi Kredi Sigorta A.S.

Yap! Kredi Sigorta A.S.’nin 2010 yili bilangosu incelendiginde, sirketin 6zsermaye toplami
313.281.250 TL olup bu tutarin 80.000.000 TL'lik kismi 6denmis sermayeden, 118.495.352
TUlik kismi sermaye dizeltmesi olumlu farklarindan, 18.811.781 TL'lik kismi sermayeye
eklenecek satis karlarindan, 9.350.548 TL'lik kismi diger sermaye vyedeklerinden,
10.293.377 TLl'lik kismi yasal yedeklerden, 49.633.371 TL'lik kismi olaganisti yedeklerden,
9.485.885 TL'lik kismi finansal varliklarin degerlemesinden, 21.991.266 TL’lik kismi diger
kar yedeklerinden, 24.592.427 TU'lik kismi gegmis yil karlarindan, - 18.925.162 TL'lik kismi
gecmis yil zararlarindan, 34.742.216 TLU'lik kismi dénem net karindan, 3.898.754 TL'lik
kismi dagitima konu olmayan dénem karindan, 96.289 TL'lik kismi ise azinlik paylarindan
olusmaktadir. Kurumlar Vergisi Kanunu 5.1.e hiikimlerine goére sirketlerin aktiflerinde yer
alan tasinmazlarin satisindan dogan kazanglarin %75’lik kismi en az bes tam yil siireyle
pasifte 6zel bir fon hesabinda tutulmasi kaydiyla kurumlar vergisinden miistesna tutulur.
istisna edilen kazang bes yil icinde sermayeye ilave disinda herhangi bir sekilde baska bir
hesaba nakledilemez veya isletmeden cekilemez. Yapi Kredi Sigorta A.S., 2010 yilinda
gerceklestirmis oldugu bina satisindan saglanan ve tamami TMS uyarinca hesaplanip gelir
tablosunda yatirim gelirleri icinde muhasebelestirilen 3.711.141 TL satis karinin VUK’a gére
hesaplanmis olan 5.198.339 TL tutarindaki kisminin %75’ine denk gelen 3.898.754 TL'yi
bilancoda 6zsermaye altinda dénem net kari grubu igerisinde dagitima konu olmayan
doénem kari olarak siniflandirmistir. Sirketin tamami 6denmis 8.000.000.000 adet payi
bulunmaktadir. Sirket 2010 déneminde sermaye artirimina gitmediginden, i¢ kaynaklardan
sermaye artirimina da s6z konusu olmamistir.
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Yap! Kredi Sigorta A.S.'nin 2011 yili bilangosu incelendiginde, sirketin 6zsermaye toplami
354.383.679 TL olup bu tutarin 80.000.000 TL'lik kismi 6denmis sermayeden, 118.495.352
TU'lik kismi sermaye dizeltmesi olumlu farklarindan, 18.811.781 TL'lik kismi sermayeye
eklenecek satis karlarindan, 13.249.303 TL'lik kismi diger sermaye vyedeklerinden,
16.494.504 TL'lik kismi yasal yedeklerden, 50.255.715 TL'lik kismi olaganistii yedeklerden,
- 3.507.277 TL'lik kismi finansal varliklarin degerlemesinden, 21.991.266 TL’lik kismi diger
kar yedeklerinden, 11.518.276 TL'lik kismi ge¢mis yil karlarindan, - 26.480.569 TL'lik kismi
gecmis yil zararlarindan, 76.482.642 TL’lik kismi dénem net karindan, 5.118.045 TL'lik
kismi dagitima konu olmayan dénem karindan, 109.238 TL’lik kismi ise azinlk paylarindan
olusmaktadir. 31.12.2011 itibariyle sirketin kayith sermaye tavani 250.000.000 TL'dir.
Sirket 2011 doneminde sermaye artirrmina gitmediginden, i¢ kaynaklardan sermaye
artirimina da s6z konusu olmamistir.

Yapi Kredi Sigorta A.S.’nin 2012 yili bilangosu incelendiginde, , sirketin 6zsermaye toplami
417.593.271 TL olup bu tutarin 101.991.226 TL'lik kismi 6denmis sermayeden,
118.495.352 TL'lik kismi sermaye dizeltmesi olumlu farklarindan, 18.811.781 TL’lik kismi
sermayeye eklenecek satis karlarindan, 18.367.348 TL'lik kismi diger sermaye
yedeklerinden, 28.553.536 TL'lik kismi yasal yedeklerden, 43.632.968 TL'lik kismi
olaganistli yedeklerden, - 6.315.569 TL'lik kismi finansal varliklarin degerlemesinden,
2.105.183 TL'lik kismi gegmis yil karlarindan, - 19.965.350 TL'lik kismi gegmis vyil
zararlarindan, 103.362.035 TL'lik kismi donem net karindan, 45.665 TL'lik kismi dagitima
konu olmayan déonem karindan, 133.949 TL'lik kismi ise azinlik paylarindan olusmaktadir.
2012 faaliyet doneminde, sirketin 6denmis sermayesi 180.000.000 TL olup sirket bu
faaliyet doneminde yoénetim kurulu karari ile g¢ikarilmis sermayesini, 21.991.266 TL’lik
kismini diger kar yedeklerinden karsilamak suretiyle 80.000.000 TL'den 101.991.266 TL’ye
cikariimistir. 31.12.2012 itibariyle sirketin kayitli sermaye tavani 250.000.000 TL'dir. Buna
gore, 2012 faaliyet doneminde 21.991.266 TL sermaye artirimina gitmis olup sermaye
artirimi sirketin diger kar yedeklerinden, diger bir ifadeyle i¢ kaynaklardan karsilanmistir.

Bu gergevede, Yapi Kredi Sigorta A.S.’nin 2010-2013 dénemlerine iliskin finansal verileri bir
biitiin olarak degerlendirildiginde, sirketin 2010, 2011 ve 2013 faaliyet dénemlerinde
sermaye artirimina gitmedigi, 2012 faaliyet déneminde ise i¢ kaynaklardan sermaye
artirrmina gittigi anlasilimistir.

Genel Degerlendirme

Calismada inceleme kapsamina alinan ve sigorta sektoriinde faaliyet gosteren ve halka arz
olunan sirketlerden;

- Aksigorta A.S.nin 2010-2013 donemlerine herhangi bir sermaye artirrmina
gitmedigi,

- Anadolu Hayat Emeklilik A.S. 2010 ve 2012 faaliyet doneminde herhangi bir
sermaye artirrmina gitmedigi, 2011 faaliyet déneminde ise 6denmis sermayesini
50.000.000 TL artirmak suretiyle toplam sermayesini 250.000.000 TL'den
300.000.000 TL'ye yikselttigi ve 2013 faaliyet doneminde, sirketin édenmis
sermayesi 50.000.000 TL’lik artisla 300.000.000 TL’den 350.000.000 TL’ye
ylikselttigi; 2011-2013 yillarindaki bu sermaye artirrmlarinin i¢ kaynaklardan
karsilandigi,
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Aviva Sigorta A.S.'nin 2010-2012 donemlerine iliskin finansal verileri bir butin
olarak degerlendirildiginde, sirketin 2010 ve 2013 yilinda herhangi bir sermaye
artirrmina gitmedigi, 2011 ve 2012 faaliyet donemlerinde sermaye artirimina
giderek o6denmis sermayesini 75.000.000 TL artirmak suretiyle toplam
sermayesini 150.000.000 TL'ye ylikselttigi ve artirilan sermaye nakdi kaynaklardan
karsilandigi,

Glines Sigorta A.S.nin 2010-2013 faaliyet doneminde herhangi bir sermaye
artinmina gitmedigi, dolayisiyla i¢ kaynaklardan sermaye artirrminin da so6z
konusu olmadigi,

Ray Sigorta A.S.’nin 2010 ve 2011 faaliyet donemlerinde sermaye artirimina
gitmekle birlikte sermaye artirimini nakdi kaynaklardan karsiladigi, 2012 faaliyet
déneminde ise herhangi bir sermaye artirrmina gitmediginden i¢ kaynaklardan
sermaye artiriminin da s6z konusu olmadig,

- Yapi Kredi Sigorta A.S.’nin 2010, 2011 ve 2013 faaliyet dénemlerinde sermaye

artirrmina gitmedigi, 2012 faaliyet doneminde ise i¢ kaynaklardan sermaye

artinmina gittigi anlasiimistir.

Tablo 1: 2010-2013 Yillarinda Sigorta Sirketlerinde Meydana Gelen Sermaye Artirim

Sekilleri
Sirketler 2010 2011 2012 2013
Ak Sigorta A.S. | —--—---memmeems | e | e s
Anadolu Hayat | - ic Kaynak | —--mmmeeem—- ic Kaynak
Emeklilik A.S
Aviva Sigorta | --------------—-- Sermaye Sermaye | e
A.S. Taahhidii Taahhidii
Yoluyla Yoluyla
Giines Sigorta | —------m--mmeemme | e | s | e
A.S.
Ray Sigorta A.S Sermaye Y00 - [ —
Taahhidii Taahhidii
Yoluyla Yoluyla
Yapi Kredi ic Kaynak | e
Sigorta A.S.

Bu gercevede, inceleme kapsaminda alinan 6 sirketten 2 sirketin i¢ kaynaklardan diger ikisi
ise sermaye taahhiidi yoluyla sermaye artinmina gittigi diger iki sirketin ise sermaye
artinmina gitmedigi tespit edilmistir. Ayni zamanda yapilan analiz ¢alismasina goére
incelenen déonemde sirketlerin sarta bagh sermaye artirimini hi¢ kullanmadiklari tespit

edilmistir.
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3. SONUC

6012 sayih kanuna gore yapilan incelemeye goére sirketlerde sermaye artirimi sermaye
taahhiidi, i¢ kaynaklardan ve sarta bagl olarak gergeklesebilir. Bu ¢alisma ile halka arz
yoluyla faaliyet gbsteren sirketlerin sermaye artirim sekillerine deginilmis ve artirm
kosullari belirtilmistir. 6102 sayili TTK'nin 462. Maddesinde yer alan i¢ kaynaklardan
sermaye artirirmi uygulamada ihtiya¢ olan bir hususun kanunlastiriimasidir. Bu maddeye
gore genel kurul karariyla ayrilmis ve belirli bir amaca 6zglilenmemis yedek akgeler ile
kanuni yedek akgelerin serbestgce kullanilabilen kisimlari ve mevzuatin bilangoya
konulmasina ve sermayeye eklenmesine izin verdigi fonlar sermayeye donustirilerek
sermaye i¢ kaynaklardan artirilabilecektir. Ayni zamanda sermaye taahhidi yolu ile
yapilan artislarda TTK’ nin 459 ve 460.maddelerinde ele alinmis ve esas sermaye sistemi ile
kayitl sermaye sistemine deginilmistir. TTK'nin 463. maddesinde deginilen sarta bagh
sermaye artirimina ise sirketlerin fazlaca basvurmadiklari goriilmektedir. Bunun nedenini
ise yeni ¢ikarilan tahvil ve borglanma araglarinin sirketten alacakl olan veya galigsanlara pay
vererek gerceklesmesi ve bunun da daha ¢ok Ugilincu kisilerin kararina bagli olmasina
baglayabiliriz.

Calismada halka arz yoluyla faaliyet gésteren sigorta sirketlerinin sermaye artirimina gidip
gitmedikleri, gitmisler ise hangi kalemlerin kullanildigina ve usuliine deginilmistir. Bu
bilgiler 1s18inda halka arz olunan sigorta firmalarinda 2010-2013 vyillarinda sermaye
taahhudu, i¢ kaynaklardan ve sarta bagl olarak sermaye artirimlari incelenmistir. Ulasilan
sonuglara gore de sirketlerden Anadolu Hayat Emeklilik A.S. ve Yapi Kredi Sigorta A.S.nin
sermaye artirimini bir faaliyet donemi ile sinirli olmak Gzere i¢ kaynaklardan karsiladigi,
Aviva Sigorta A.S. ve Ray Sigorta A.S.’nin ise ilgili faaliyet dénemlerinde sermaye taahhtdi
yoluyla artirim yoluna gidildigi tespit edilmistir.

Ulasilan bu sonug ile sirketlerin sermaye artirimlarinda i¢ kaynaklardan ve sermaye
taahhudi yonteminden yararlanildig gidildigi tespit edilmektedir. Sarta bagh sermaye
artinm yonteminin ise kullanilmadigi gorilmektedir. Bu ¢alisma ile 6102 sayili TTK’ya gére
sirketlerin sermaye artirrm yontemleri ele alinmis, simdiye kadar yapilan hukuksal boyut
calismalarini desteklemek amach yapilan uygulama ile literatlr ¢alismalarini destekledigi
disunulmektedir.

79



Journal of Economics, Finance & Accounting-JEFA (2014), Vol.1 (2) Aslanoglu, Baskan, 2014

KAYNAKLAR

Akin, irfan, (2013). Anonim Sirketlerde Esas Sermaye Artiriminda Pay Sahiplerinin Haklari, Tiirkiye Barolar
Birligi Dergisi, Say1106, Mayis-Haziran, 11-41.

Akkale, G. Ruveyda, (2013). Kayith Sermaye Yapisi Hakkinda Genel Bilgi ve 6102 sayili Turk Ticaret
Kanunu’na Gore Halka Agik Olmayan Anonim Sirketlerde Kayith Sermayenin Artirim Usulii, Gazi Universitesi
Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Cilt XVII, 21-44.

Akyol, E. Mehmet, (2013). Yeni Turk Ticaret Kanunu’nda Yedek Akgeler, Yaklasim Dergisi, Sayi: 238, Ekim
2012, www.yaklasim.com.tr, (erisim Tarihi: 05.11.2013).

Altas, Soner,(2012). Yeni TTK’da Anonim Sirketlerin Sermaye Artirimlari igin Ongériilen Temel Yenilikler ve
Degisiklikler, Mali C6ztim Dergisi, Kasim- Aralik, 137-148.

Altas, Soner, Kanuni Yedek Akgelerin Sermaye Artiriminda Kullanilmasinda Yapilan Hatalar, Yaklagim Dergisi,
http://www.ozdogrular.com/content/view/15089/, (erisim tarihi: 12.12.2013).

Ercan, ibrahim, (2012). Sermaye Azaltimi ve Vergisel Agidan Degerlendiriimesi, Mali Coziim Dergisi,
Temmuz-Agustos , 219-228.

Karadeniz, Salim, (2012). Yeni Turk Ticaret Kanunu Cergevesinde Anonim Sirketlerde Sermaye Koyma ve
Arttirma islemler, Yaklasim Dergisi, Sayi: 238, Ekim, www.yaklasim.com.tr, (erisim tarihi: 12.09.2013).

Komisyon Raporu: Turk Ticaret Kanunu Tasarisi ve Adalet Komisyonu Raporu, Esas No:1/324, 96.

Nazali, Ersin., (2013). i¢ Kaynak ve Fon A¢mazinda Sermaye Artirimi, Yaklasim Dergisi, Sayi: 242, Subat,
www.yaklasim.com.tr, (erisim tarihi: 2.08.2013).

Oncli, Ekrem; http://www.thelira.com/yazar/31/ekrem-oncu/2098/yeni-ttknin-sermaye-artirimina-iliskin-
usullerine-uyulmamasinin-cezai-yaptirimlari-nelerdir, erigsim tarihi: 14.11.2013.

T.C. Yasalar (14.02.2012) 6102 Sayih Turk Ticaret Kanunu, Ankara: Resmi Gazete (27846 sayili).

Sengiir, D.Evren, (2011). Yeni Tirrk Ticaret Kanunu ile Anonim Sirketlerde Sermaye ile llgili Getirilen
Yenilikler, Mali C6ziim Dergisi, Ocak- Subat,, 97-119.

Yavuz, Mustafa, (2013). Yeni Tirk Ticaret Kanununa Gére i¢ Kaynaklardan Sermaye Artirimi, Mali Cézim
Dergisi, Temmuz-Agustos, 129-137.

Yildiz, Ekrem, (1991). i¢ Kaynaklardan Sermaye Artirimi ve Sermaye Piyasalarina Etkileri, Atatiirk Universitesi
isletme Bolimii Dergisi, Cilt 20, Nisan- Kasim, 99-117.

80


http://www.yaklasim.com.tr/
http://www.ozdogrular.com/content/view/15089/
http://www.yaklasim.com.tr/
http://www.yaklasim.com.tr/
http://www.thelira.com/yazar/31/ekrem-oncu/2098/yeni-ttknin-sermaye-artirimina-iliskin-usullerine-uyulmamasinin-cezai-yaptirimlari-nelerdir
http://www.thelira.com/yazar/31/ekrem-oncu/2098/yeni-ttknin-sermaye-artirimina-iliskin-usullerine-uyulmamasinin-cezai-yaptirimlari-nelerdir

	Nazalı, Ersin., (2013). İç Kaynak ve Fon Açmazında Sermaye Artırımı, Yaklaşım Dergisi, Sayı: 242, Şubat, www.yaklasim.com.tr, (erişim tarihi: 2.08.2013).

