SERMAYENIN AZALTILMASINA iLiSKIN

GUNCEL SORUNLAR
CURRENT PROBLEMS REGARDING REDUCTION OF CAPITAL
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Ozet: 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu, sermayenin azaltiimasina
iliskin 6nemli degisiklikler 6ngérmektedir. Bu galismada, Tiirk Ticaret
Kanunu’na gore sermayenin azaltiimasi prosediirii ve sermayenin azal-
tilmasi sirasinda karsilasilabilecek sorunlar Gizerinde durulmaktadir.
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Abstract: Turkish Commercial Code No. 6102 has made important
changes regarding reduction of capital. In this study, procedure laid
down by the Commercial Code for reduction of capital and current
problems regarding it are examined.
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I. GIRIS

Sermayenin azaltilmasi kisaca tarif etmek gerekirse, bilancodaki
sermaye kaleminin itibari degerinin tutar olarak kiigtilmesidir. Serma-
yenin azaltilmasi hukuki niteligi itibariyla bir esas s6zlesme degisikli-
gidir. Sermayenin azaltilmasi icin gerekli sartlar ve gerceklestirilmesi
gereken prosediir. TTK m. 473-475 hiiktimleri ile diizenlenmistir.

Sirketler faaliyetlerini stirdiirmek icin faaliyet konulari ile orantili
miktarda sermayeye ihtiya¢c duymaktadirlar. Sermayeye ihtiya¢ du-
yulmasi halinde sermayenin artirilmasina karar verilebildigi gibi, ser-
mayenin ihtiyagtan fazla olmasi halinde de sermayenin azaltilmasina
karar verilebilir. Buradaki amag, atil kalan sermayenin daha verim-
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li kullanilmas: amaciyla ortaklara geri 6denmesidir. Bunun disinda
bilango zararlarinin kapatilmasi amaciyla da sermayenin azaltilma-
sina karar verilebilir. TTK'ya gore sirketler mevcut zararlarini karla
kapatmadiklar:1 miiddetce pay sahiplerine kar dagitamadiklarindan,
ozellikle bilanco zarar1 bulunan ve kar dagitmak isteyen sirketler bu
nedenle sermaye azaltimina gitmek isteyebilmektedirler. Son zaman-
larda, sermayenin azaltilmasi ile artirilmasina es zamanli olarak karar
verildigi de gortilmektedir. Bu sekilde yapilan islemlerde onceki ve
sonraki sermaye tutarlar1 arasinda bir degisiklik olmayacak ise esas
sozlesme degisikligine gerek kalmamaktadir.

Sermayenin azaltilmasi islemlerinde karsilasiilmast muhtemel tig
sorun bulunmaktadir. Bunlar; sirket alacaklilarinin haklarini tama-
men karsilayacak miktarda aktifin sirkette bulunduguna dair raporu
kimin hazirlayacaginin kanunda belirlenmemis olmasi, toplant: ve
karar nisabinin yiiksek olmasi sebebiyle sermayenin azaltilmasinin
gliclesmesi ve son olarak kayith sermaye sisteminde ¢ikarilmis serma-
yenin ne sekilde azaltilacaginin kanunda agik bir sekilde belirtilme-
mesidir.

Calismanin son boliimiinde, bu sorunlarin ne sekilde ¢oziime ka-
vusturulabilecegi konusunda mevcut yasal diizenlemeler ve Kara Av-
rupast hukuk sistemlerindeki uygulamalar 1s1ginda degerlendirmeler
yapilmaistir.

II. SERMAYENIN AZALTILMASI KAVRAMI

Sermayenin azaltilmasi, bilangonun pasif kisminda yer alan, esas
sozlesmede yazil1 ve ticaret siciline tescil edilmis olan sermayenin iti-
bari degerinin rakamsal olarak indirilmesidir’. Sermaye, ¢zellikle sir-
ket alacaklilar1 bakimindan koruyucu islev tasitmaktadir. Bu sebeple
sermayenin azaltilmasi her ne kadar bir esas s6zlesme degisikligi olsa
da 6102 say1l1 Tiirk Ticaret Kanununun 473. ile 475. maddeleri arasinda
ozel olarak diizenlenmistir.

1 Unal Tekinalp, Sermaye Ortakliklarinin Yeni Hukuku, 3. bs., Istanbul, Vedat Ki-

tapcilik, Temmuz 2013, s.117.
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ITII. SERMAYENIN AZALTILMASI PROSEDURU

Sermayenin azaltilmasinda genel kurul, esas sozlesmenin gerek-
tigi sekilde degistirilmesini karara baglar. Yonetim Kurulu, sermaye
azaltilmasina gidilmesinin sebepleri ile azaltmanin amaci ve azaltma-
nin ne sekilde yapilacag ile ilgili ayrintili ve hesap verme ilkelerine
uygun olarak bir rapor hazirlamak ve bu raporu Genel Kurula sun-
mak zorundadir. Genel kurul tarafindan onaylanan rapor sermayenin
azaltilmasi karari ile birlikte tescil ve ilan edilir. (TTK m.473/1)

Sermayenin azaltilmasina ragmen sirket alacaklilarinin haklari-
n1 tamamen karsilayacak miktarda aktifin sirkette varlig1 belirlenmis
olmadikca sermayenin azaltilmasina karar verilmez. (TTK m. 473/1)

Sermayenin azaltilmasina karar verilebilmesi i¢cin sermayenin en
az %75ini olusturan paylarin sahiplerinin veya temsilcilerinin olum-
lu oylar1 gerekir. Sermayenin azaltilmasi ile sermaye miktari, TTK m.
332'de belirlenen asgari sermaye tutarinin altina indirilemez.

Genel Kurul sermayenin azaltilmasina karar verdigi takdirde, Yo-
netim Kurulu bu karar sirketin internet sitesine koyar ve yediser giin
arayla, tic defa gazetede ilan eder?. [landa alacaklilara, Tiirkiye Ticaret
Sicili Gazetesindeki 3. ilandan itibaren 2 ay icinde, alacaklarini bildi-
rerek bunlarin 6édenmesini veya teminat altina alinmasini isteyebile-
ceklerini belirtir. Sirketce bilinen alacaklilara ayrica cagri mektuplar:
gonderilir. (TTK m. 474/1)

Cagr1 tizerine basvuran alacaklilara, vadesi gelmis olan alacak-
lar1 6denir. Vadesi gelmemis olan alacaklar ise teminat altina alinir.
Tekinalp’e gore®, vadesi gelmemis olan alacaklar igin yapilan teminat
isteminin ikna edici bir sebebinin bulunmasi gerekir. Ciinkii kurucu
azaltmada Yonetim Kurulu raporuyla sirketin borclarinin mevcut ak-
tiflerle karsilandig: kanitlanmistr.

Alacaklarin 6denmemesi yahut teminat gosterilmemesi halinde,
alacaklilar sermayenin azaltilmasi isleminin tescilinin ilan edilmesin-

2 Uygulamada araliksiz olarak yapilan ilanlarla alacaklilarin sermaye azaltilmasin-

dan haberdar olmalar1 olanag: ortadan kaldirilmaktaydi. 6102 sayili Ttirk Ticaret
Kanunu ile ilanlarin yediser giin arayla yapilmas1 hiikmii getirilerek miimkiin ol-
dugu kadar ¢ok alacaklinin durumdan haberdar edilmesi hedeflenmistir.
Tekinalp, a.g.e., s.121.
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den itibaren 2 y1l icinde sermayenin azaltilmasinin iptali davas1 acabi-
lirler. (TTK m. 475/1)

IV. SERMAYENIN AZALTILMASININ TURLERI

A. Sermayenin Bir Kisminin Pay Sahiplerine ladesi Amaciyla
Yapilan Azaltma (Kurucu Azaltma)

Sermayenin bir kisminin pay sahiplerine iade edilmesi amaciyla
yapilan sermaye azaltilmasina, faaliyet alani itibariyla sermeyenin sir-
ketin ihtiyacindan fazla olmasi ve bir kismina gereksinim duyulma-
mast halinde gidilir*. Boylece atil durumda bulunan ve sermaye azal-
tilmas: suretiyle aciga ¢ikan miktar, pay sahiplerine paylar: oraninda
geri 0denir. Agiga c¢ikan miktar, pay sahiplerine 6denmeyip yedek
akce olarak da ayrilabilir. Bu amagla yapilan sermaye azaltilmasina
kurucu azaltma, incelemeli azaltma veya efektif sermaye azaltilmasi
denilmektedir®.

B. Bilan¢o Zararinin Kapatilmasi Amaciyla Yapilan Azaltma
(Acgiklayic1 Azaltma)

Aciklayici veya basitlestirilmis sermaye azaltilmasi, bilanco aci-
gmin kapatilmasma yarar. Bu azaltma tiirtinde azaltilan sermaye
miktarinin serbest hale gelmesi sz konusu olmayip, sermaye miktar1
bilangoda goziiken gercek degerine indirilmektedir. Dolayisiyla, ser-
mayenin azaltilmasi yalnizca muhasebe kayitlarinda yapilan degisik-
lik biciminde ortaya ¢gikmaktadir”. Bu sekilde bilanconun gercek dege-
ri yansitmasi ve bilanco a¢iginin kapatilmasi saglanir, pay sahiplerine
herhangi bir sermaye iadesi yapilmaz.

TTK m. 474/2'de; “Sermaye, zararlar sonucunda bilangoda olusan bir

Hasan Pulasli, 6102 Sayil1 Tiirk Ticaret Kanunu'na gore Sirketler Hukuku Serhi,
2.Cilt, Ankara, Adalet Yayinevi, Kasim 2011, s.1709.

Hayrettin Caglar, Anonim Sirketlerde Esas Sermayenin Azaltilmasi, Ankara, Tur-
han Kitabevi, Ekim 2010, s.35.

Harun Keskin, “Sermaye Azalttminin Esneklestirilmesi: Kayitli Sermaye Azalti-
m1” icin Bir Oneri”, Banka ve Ticaret Hukuku Dergisi, Cilt:25, Say1:2, Ankara, S6zke-
sen Matbaacilik, Eyliil 2009, s.407.

Pulasly, a.g.e., 5.1710.
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acig1 kapatmak amaciyla ve bu aciklar oraminda azaltilacak olursa, yénetim
kurulunca alacaklhilar:t ¢cagirmaktan ve bunlarin haklarmmn ddenmesinden
veya teminat altina alinmasimdan vazgegilebilir” denilmektedir. Buna gore
basitlestirilmis sermaye azaltilmasinda, Yonetim Kurulunun alacakli-
lara cagrida bulunmaktan vazgecebilmesi miimkiuindiir.

C. Sermayenin Azaltilmasi ile Artirilmasinin Ayni Anda
Yapilmasi

Mevcut bilango aciginin sermayenin azaltilmasi islemiyle kapatil-
mast ve ayni anda azaltilan miktar kadar sermaye artirilmasi olana-
gina TTK m. 473/1, cI'de isaret edilmistir. Bu sekilde sermaye azaltil-
masinin en dnemli 6zelligi esas sozlesmenin degismemesidir. Sermaye
tutar1 sonug olarak aym kaldig1 i¢in, sadece yapilan islem ve serma-
yenin tamamen ddenmis oldugunu belirten Yonetim Kurulu beyan
tescil edilir®.

V. SERMAYENIN AZALTILMASINA ILISKIN GUNCEL
SORUNLAR

A. Sirket Alacaklilarinin Haklarin1 Tamamen Karsilayacak
Miktarda Aktifin Sirkette Bulunduguna Dair Raporu Kimin
Hazirlayacagi Sorunu

6762 say1l1 Turk Ticaret Kanunu'nda sirket alacaklilarinin haklari-
n1 tamamen karsilayacak miktarda aktifin sirkette bulunduguna dair
raporu hazirlama gorevi, mahkeme tarafindan atanan ti¢ kisilik bilir-
kisi heyetine devredilmisti.

6102 say1l1 Tiirk Ticaret Kanununun kabul edilen ilk metninde ise
bu raporun islem denetcisi tarafindan hazirlanacag: hiikmii yer ali-
yordu. 6335 sayil1 Kanun ile s6z konusu hiikiimdeki islem denetgisine
yonelik ifadeler fikra metninden cikarildig: i¢in bugtin raporu kimin
hazirlayacagi sorusunun cevabi askida kalmuistir.

Kendigelen'e gore’, acik bir diizenleme olmamasi sebebiyle rapo-

8 Tekinalp, a.g.e., s.123.

Abuzer Kendigelen, Yeni Ttirk Ticaret Kanunu: Degisiklikler, Yenilikler ve ik
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run bizzat yonetim kurulu tarafindan hazirlanacagi ileri stirtilebilece-
gi gibi, raporun objektifligini saglamak amaciyla 6762 sayili Tiirk Tica-
ret Kanunu donemindeki uygulamaya benzer bir sekilde mahkemece
bilirkisi atanmasi gerektigi gortisii de savunulabilir.

Tekinalp ise, Yonetim Kurulunun sermaye azaltilmasindaki
onemli islevinin dogal sonucu olarak raporun Yonetim Kurulu tara-
findan hazirlanmasi gerektigini belirtmistir.

Sunu belirtmek gerekir ki, olusan bu boslugun ikincil diizenleme-
ler ile giderilmesi mumkiindiir. Nitekim, Gtimriik ve Ticaret Bakan-
l1ig1 tarafindan yayimlanan “Anonim ve Limited Sirketlerin Sermayelerini
Yeni Asgari Tutarlara Yiikseltmelerine ve Kurulusu ve Esas Sozlesme Degisik-
ligi Izne Tabi Anonim Sirketlerin Belirlenmesine Iliskin Tebli§” ile Bakanlik
iznine tabi sirketler belirlenmis ve bu sirketlerde sermayenin azaltil-
masina ragmen sirket alacaklilarinin haklarini tamamen karsilayacak
miktarda aktifin sirkette mevcut oldugunun yeminli mali miuisavir
raporu, denetime tabi sirketlerde ise denetci raporu ile ispatlanmasi
ongorilmiistiir.

Dolayistyla anilan Teblig kapsamina giren bankalar, finansal ki-
ralama sirketleri, faktoring sirketleri, ttiketici finansmani ve kart hiz-
metleri sirketleri, varlik yonetim sirketleri, sigorta sirketleri, anonim
sirket seklinde kurulan holdingler, déviz biifesi isleten sirketler, umu-
mi magazacilikla ugrasan sirketler, tarim trtinleri lisansh depoculuk
sirketleri, tirtin ihtisas borsasi sirketleri, bagimsiz denetim sirketleri,
gozetim sirketleri, teknoloji gelistirme bolgesi yonetici sirketleri, Ser-
maye Piyasas1 Kanununa tabi sirketler ile serbest bolge kurucusu ve
isleticisi sirketler agisindan bir belirsizlik olmadigini soyleyebiliriz.

Yukarida sayilan sirketler disinda kalan anonim sirketlerde ise,
yeni bir yasal diizenleme yapilip bosluk giderilinceye kadar bu rapo-
run hazirlanmasinin yénetim kurulunun sorumlulugunda oldugunu
kabul etmek gerekir.

Tespitler, 2. bs., Istanbul, On iki Levha Yayncilik, Kasim 2012, 5.378.

Tekinalp, a.g.e., s.118. )

Soner Altas, “TTK'nin Anonim Sirketlerde Sermaye Azaltilmasi Igin Ongoérdiigii
Temel Yenilikler ve Degisiklikler”, Mali Céziim Dergisi, Say1:115, Ocak-Subat 2013,
s.175.
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B. Toplant1 ve Karar Nisabinin Yiiksek Olmas1 Sorunu

6762 say1il1 Tiirk Ticaret Kanunu doneminde Genel Kurul ilk top-
lantida sermayenin yarisi ve ikinci toplantida ticte biri ile toplanip
mevcut oylarin ¢ogu ile sermayenin azaltilmasina karar verebilmek-
teydi.

6102 sayil1 Turk Ticaret Kanununa gore ise, m. 473/3’te, m. 421/3'e
yapilan atif geregi sermayenin azaltilmasina karar verilebilmesi igin
sermayenin en az %75'ini olusturan paylarin sahiplerinin veya temsil-
cilerinin olumlu oylar: gerekir.

Nisabin bu kadar yiiksek belirlenmis olmasinin nedeni ise On-
Tasar1 asamasinda gonderme yapilan TTK m. 421/4tin sonradan me-
tinden cikarilmasi ve istisnalar disinda tiim s6zlesme degisikliklerinin
TTK m.421/1deki nisaplara tabi tutulmasina ragmen yapilan bu degi-
sikligin gozden kagirilarak TTK m.421/3’e gonderme yapilmis olmasi-
dir.

Bu haliyle, bazen ihtiyac nedeniyle zorunlu olarak basvurulmasi
gerekecek sermaye azaltilmasina iliskin hiikiimlerin uygulanma ka-
biliyeti oldukga giiclestirilmistir'?. Bu yanlisligin bir kanun degisikligi
ile diizeltilmesi ve atfin 421/1’e yapilmas1 gerekmektedir.

C. Kayitl: Sermaye Sisteminde Cikarilmis Sermayenin Ne
Sekilde Azaltilacagi Sorunu

TTK m. 473/6da; “Bu madde ile 474 ve 475. maddeler, kayitli serma-
ye sisteminde ¢ikarilms sermayenin azaltilmasina kiyas yoluyla uygulanir.”
denmektedir. Bu hiikiim, kayitli sermaye sisteminde sermayenin ne
sekilde azaltilacag1 sorusuna net bir cevap verememektedir.

Tasar1 ve Adalet Komisyonu asamasinda Tiirk Ticaret Kanununda,
kayith sermaye sisteminde sermayenin azaltilmasi konusunda bir hii-
kiim bulunmamaktaydi. TBMM asamasinda verilen bir 6nerge sonucu
TTK m. 473’ altinc1 fikra eklenmis ve TTK m. 473 - 475 hiikiimlerinin
kayith sermaye sisteminde cikarilmis sermayenin azaltilmasina kiyas
yoluyla uygulanacag: hitkme baglanmuistir.

12 Kendigelen, a.g.e., 5.379.
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TBMM tarafindan verilen dnergenin gerekcesinde; TTK m. 473 -
475 hiiktimlerinin kayitli sermaye sisteminde ¢ikarilmis sermayenin
azaltilmasina uygulanip uygulanmayacag: tereddiitlerini ortadan kal-
dirmak amaciyla TTK m. 473%e altinc1 fikranin eklenmesinin uygun
goriildiigii belirtilmistir. Onerge gerekgesine bakildiginda, madde
basliginin esas sermayenin azaltilmasi olamasina ragmen ayni hii-
ktimlerin kiyas yoluyla kayitli sermaye sisteminde ¢ikarilmis sermaye-
nin azaltilmasina da uygulanacagi sonucunu ¢ikarmak miimkiindiir.
Bu durumda kayith sermaye sisteminde sermayenin azaltilmasinin,
ayni esas sermaye sisteminde oldugu gibi genel kurul karariyla olaca-
g1n1 soylemek gerekir.

Kara Avrupasi tilkelerinin hukuk sistemlerinde éngoriilen kayit-
I1 sermaye sistemi, Genel Kurulun Yénetim Kurulunu yetkilendirme
karari ile hem sermaye artirimi hem de azaltilmasi olanagini sunmak-
tadir®. Isvicre Bor¢lar Kanununda da 16.03.2012 tarihinde yapilan de-
gisiklikle Genel Kurul tarafindan belirlenen tavan sermaye ve taban
sermaye arasinda Yonetim Kurulunun sermayeyi artirmasini ya da
azaltmasini saglayan “kayitli sermaye band: sistemi (Kapitalband)” kabul
edilmistir'.

Acaba Tiirk Ticaret Hukukunun mehazini olusturan Isvicre
Hukuku'nda yapilan degisiklige paralel olarak, TTK m. 473'e eklenen
altinci fikra ile kayitli sermaye bandi sisteminin Turk Hukukunda da
kabul edildigini séylemek miimkiin miidiir?

Kayith sermaye sisteminde yonetim kurulunun sermayeyi azal-
tabilmesi icin, tipki kayitli sermaye sisteminde sermayenin artirilma-
sinda oldugu gibi, bu degisikligi yapma yetkisinin yonetim kuruluna
devredilebilecegini ongoren agik bir yasal diizenleme bulunmas: ge-
rekir”. Kayitli sermaye sisteminde yonetim kurulu karariyla sermaye-
nin azaltilabilmesi i¢in gerekli kanuni dayanak TTK m.473'e eklenen
altinc1 fikra hiikmiiyle saglanamamuistir.

13

u Pulasly, a.g.e., s.1711.

Hayrettin Caglar, “Sinirli Esnek Sermaye Sistemi (Kapitalband)”, Gazi Universitesi
Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Cilt 17, Say1 1-2, Ocak-Nisan 2013, s. 354.
15 Keskin, a.g.m., s.410-411.
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Tekinalp de's; TTK m.473/6 uyarinca, belli bir tabana kadar serma-
yenin azaltilmasi yetkisinin Yonetim Kuruluna devredildigi bir kayat-
l1 sermayenin azaltilmasinin miimkiin olamayacagini, kayitli sermaye
sisteminde sermayenin azaltilmasinin ancak Genel Kurul karari ile
yapilabilecegini belirtmistir.

Ancak onemle belirtmek gerekir ki, Fransa, Liuksemburg, Belgi-
ka ve Hollanda gibi Kara Avrupast tilkelerinin hukuk sisteminde var
olan ve son olarak Mehaz Isvicre Hukuku'nda kabul edilen, kaytli ser-
maye bandi sisteminin Turk Hukukunda da kabul edilmesi gerekir.
Bu sekilde yapilacak bir reform, 6362 sayili Sermaye Piyasas1 Kanunu
ve 6102 Tiirk Ticaret Kanunu ile saglanmaya calisilan; kayith serma-
ye sistemini uygulayan sirketlerin ihtiyaca gore sermaye degisikligi
yapmalarina esneklik getirmek, uzun ve kiilfetli formaliteleri ortadan
kaldirmak amaclarina daha uygun diiser.

SONUC

6762 say1l1 TTK'da sermayenin azaltilmasina ragmen sirket alacak-
lilarinin haklarini tamamen karsilayacak miktarda aktifin sirkette va-
roldugunu tespit etme gorevi “mahkeme tarafindan atanan tg kisilik
bir bilirkisi heyetine” verilmis iken, 6102 sayil1 TTK'da bu gorev tistii
kapal1 bir sekilde yonetim kuruluna birakilmaistir.

Diger yandan, 6762 sayili TTKda sermayenin azaltilmasindan
once ti¢ defa ilan yapilmasi sartina yer verilmis olmasina ragmen bu
ilanlar arasinda asgari bir siire éngoriilmemis olmasi, uygulamada
araliksiz olarak yapilan ilanlarla alacaklilarin sermaye azaltilmasin-
dan haberdar olmalar1 olanaginin ortadan kaldirilmasina yol agiyor-
du. 6102 say1l1 TTK'da bu eksiklik de giderilmis ve yonetim kuruluna,
sermayenin azaltilmasi kararini Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi'nde ve
sirket esas sozlesmesinde gosterilen sekilde, yediser giin arayla, tig
defa ilan etme ytiktimliliigu getirilmistir.

6102 say1l1 TTK hazirlanirken yapilan bir hata sonucu, atfin yanlis
maddeye yapilmis olmasi sebebiyle sermayenin azaltilmasi igin gere-
ken toplant1 ve karar nisaplari, sermayenin artirilmasi igin gereken

16 Tekinalp, a.g.e., s.119.



314  Sermayenin Azaltimasina iliskin Giincel Sorunlar

nisaplara oranla yiiksek belirlenmistir. Sermayenin azaltilmasi islemi-
nin yapilmasi icin belirlenen bu ytiksek nisaplarin dustirtilmesi gerek-
mektedir.

Son olarak kayitli sermaye sisteminde ¢ikarilmis sermayenin azal-
tilmasinin ne sekilde olacag1 sorunu incelenmis ve mevcut sistemde
cikarilmis sermayenin de genel kurul karariyla azaltilacag: sonucuna
varilmistir. Ancak en kisa stirede gerekli yasal diizenlemeler yapilarak
ve Kara Avrupast hukuk sistemlerinde kabul edildigi sekilde kayith
sermaye bandi sistemine gecilerek, kayith sermaye sistemlerinde ser-
maye azaltimi esneklestirilmelidir.
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