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RUCHAN (ON ALIM) HAKKI: iSLEVi VE AMACI

Anonim sirketlerin dis kaynaklardan sermaye artirimi yapmasi, mevcut
pay sahipleri icin dnemli bir risk olan pay oranlarinin ve oy guclerinin
seyreltiimesine (diltsyon) yol acar. Bu durum, pay sahibinin hem sirket
yonetimindeki pozisyonunu zayiflatir hem de kar payi ve tasfiye payi
gibi mal varliksal haklarinda azalmaya neden olur. Bu tlr seyreltmeler,
azinhk haklarini tek basina kullanma yeteneginin kaybina yol acabilir.

Iste bu olumsuz etkileri ve hak kayiplarini dnlemek amaciyla, mevcut
pay sahiplerine richan (6n alim) hakki taninmistir.

1. Hukuki Cergevesi ve Temel Amaci

Ruchan hakki, “yasal olarak taninan 6ncelik hakki” olup, anonim sirketler icin TTK m. 46Tde
duzenlenmistir. Bu maddeye gore, her pay sahibi, yeni ¢ikarilan paylari mevcut pay oranina
gore oncelikli olarak alma hakkina sahiptir.

Hakkin temel amaci, sermaye artirimi nedeniyle ortaklarin pay sahipligine bagli hak ve
menfaatlerinin azalmasinin énlne gecmek ve mevcut durumlarini korumaktir. Ayrica,
yeni paylarin distk ihrac bedeliyle cikarilmasi durumunda ortaya cikabilecek tasfiye payi
kayiplarini telafi etme imkani sunar. Pay sahipleri, bu hakki kullanarak ya paylarini korur ya da
haklarini piyasada satarak deger kaybini telafi ederler.

Il. Rlighan Hakkinin Kullanilmasi: Yetki, Sartlar ve Siireg

Ruchan hakki, zorunlu bir hak degildir; pay sahibi, tamamen kendi iradesiyle bu hakki
kullanmamayi tercih edebilir. Ancak hakkin etkin bir sekilde kullanilabilmesiicin belirli usul ve
sartlarin yerine getirilmesi gerekir.

2.1. Hakki Kullanmaya Yetkili Kisiler

Kanunenruchan hakkinrkullanmaya yetkili olanlar, pay sahipleridir. Payin devredilmesi halinde
hak yeni pay sahibine gecer. Payin ortak mulkiyete konu olmasi halinde ise, pay sahiplerinin
haklarini sirkete karsi ileri stirebilmeleri icin ortak bir temsilci atamalari sarttir (TTK m. 477/1).



2.1.1. intifa ve Rehin Hakkina Tabi Paylar

intifa Hakki: Ruchan hakki, payin semeresi (Urund) niteliginde
kabul edilmedigi icin, intifa hakki sahibinin yetki alanina girmez.
Bu nedenle hakki kullanma yetkisi pay sahibine aittir ve intifa hakki
sahibinin rizasina ihtiyac duyulmaz.

Rehin Hakki: Rehin hakki sahibi, pay sahibinin izni olmadan pay
sahipligine iliskin haklari kullanamaz (TTK m. 427/2). Richan hakki
da pay sahipligine iliskin bir hak oldugundan, rehin hakki sahibinin
bu yetkiyi kullanmasi mumkain degildir. Yetki, yine pay sahibine aittir.

2.1.2. Genel Kurul/Esas S6zlesme ile Yetkili Kilinanlar

Kanuni yetkinin yani sira, sirket genel kurulu karari veya esas sdzlesmesi ile pay sahibi olsun
veya olmasin, bazi kisilere riichan hakki taninabilir. Buna 6rnek olarak imtiyazl pay sahipleri,
intifa senedi sahipleri ve degistirilebilir tahvil sahipleri verilebilir.

2.2. Kullanim Sartlari ve Siire¢
Ruchan hakkinin kullanilabilmesi icin iki temel sartin gerceklesmesi gerekir:

o Sermaye artiriminin dis kaynaklardan yapilmasi .

o Hakkin genel kurul Kkarariyla veya esas soOzlesmeyle sinirlandirilmamis veya
kaldiriimamis olmasil.

Sermaye artirimi karari alindiktan sonra, hakkin kullanim usul ve esaslarl Yonetim Kurulu
tarafindan belirlenir. Bu esaslarda, pay sahiplerinin hakki kullanabilecekleri bir stre yer alir.
TTK m. 461/3 uyarinca bu stre en az on bes gun olmalidir. Belirlenen bu stre hak districu
niteliktedir; pay sahibi bu sUre icinde hakkini kullanmazsa, hak sona erer. Sirketlerin, richan
hakkinin kullaniima esaslarini belirleyen yénetim kurulu karariniinternet sitelerinde yayimlama
zorunlulugu da bulunmaktadir.

3. Ruighan Hakkinin Devri ve Kisitlanmasi

Ruchan hakki, pay sahibine esneklik saglayan devredilebilir bir haktir; ancak kanunda
belirtilen siki sartlar altinda kisitlanabilir de.

3.1. Riichan Hakkinin Serbestce Devri
TTK m. 461/4 uyarinca ruchan hakki serbestce devredilebilir. Devir usull, sermaye artirimi
kararinin alinip alinmadigina gére degisir:
3.1.1. Sermaye Artirimi Kararindan Once

Bu asamada hak soyut niteliktedir ve paydan bagimsiz devredilemez. Pay sahibi, bu soyut
hakki ancak payin kendisiyle birlikte (senet devri veya alacagin temliki yoluyla) devredebilir.



3.1.2. Sermaye Artirimi Kararindan Sonra

Hak somut bir alacak hakkina dénusur ve paydan badimsiz olarak devredilebilir. Bu, alacagdin
temliki hUkumleriyle veya hakkin kuponlara baglanip devredilmesiyle mimkunddr.

Onemli Koruma

s Sirket, nama yazili paylarin devrini kisitlayan esas sézlesme hukimlerini
(baglam) ileri strerek, pay sahibinin rtchan hakkini kullanmasini veya
devretmesini engelleyemez (TTK m. 461/5).

3.2. Riichan Hakkinin Kisitlanmasi: Sartlar ve Hakli Sebepler

Ruchan hakkl, mutlak bir hak olmadigindan, istisnai olarak genel kurul karariyla sinirlanabilir
veya kaldirilabilir (TTK m. 461/2). Ancak bu, sadece kanuni usullere uyularak yapilabilir.

3.2.1. Esas Sermaye Sisteminde Kisitlama Sartlari

Kisitlama karari alinabilmesi icin ¢cok agir sartlar gerekir:

Adirlastiriilmis Nisap: Karar, genel kurulda sermayenin en az ylzde
altmisinin olumlu oyu ile alinmalidir. Bu oran, pay sahiplerini koruyan bir
olumsuz azinlik hakki niteligindedir ve esas s6zlesme ile azaltilamaz.
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Gerekgeli Rapor ve ilan: Yonetim kurulu, kisitlamanin gerekcelerini, yeni
paylarin primli/primsiz ¢ikarilma seklini aciklayan bir rapor hazirlamali; bu
rapor tescil ve ilan edilmelidir. ilan yapiimazsa karar gecersiz olur.

[

Hakli Sebep Zorunlulugu: Karar, mutlaka somut bir hakli sebebe
dayanmalidir. Hakli sebep degerlendirilirken gereklilik, esitlik ve dlcultluk
ilkelerine uyulmaldir.
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Limited Sirket: Genel kurulda temsil edilen oylarin en az tcte ikisinin (2/3)
ve oy hakki bulunan esas sermayenin tamaminin salt cogunlugunun bir
arada bulunmasi gerekir.
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3.2.2. Kayith Sermaye Sisteminde Durum

Kayitll sermaye sisteminde kisitlama karari alma yetkisi (esas sozlesme ile yetki veriimisse)
Yonetim Kurulu'na aittir ve yUzde altmislik agirlastiriimis nisap sartiaranmaz. Ancak bu sistem
limited sirketler icin gecerli degildir; limited sirketlerde sermaye artirimi ve kisitlama karari
yetkisi daima Genel Kurul'dadir. Her iki sistemde de esit islem ilkesine kesinlikle uyulmasi
gerekir.
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