Anonim Sirketlerin Kendi Paylarini iktisap
Etmesi

Ticaret hukukunun tarihsel gelisimi igerisinde, ilk donemlerde, ortakliklarin kendi
paylarini edinmesine sicak bakilmamis ve genellikle ortakliklarin kendi paylarini edinmesi
yasaklanmistir. Ancak gelisen hukuki ihtiyaclar nedeniyle, bilhassa ortakliklarin halka
acillmas1 ve paylarinin borsada islem gormesinden sonra, ortakliklarin kendi paylarini
edinmesi noktasinda kademeli bir serbesti anlayisi hakim olmaya baslamistir.
Ortakliklara kendi paylarimi iktisap etme hakkinin taninmaya baslanmasinin cesitli
sebepleri vardir. Tirk, bu sebepleri ana hatlariyla; (i) paylarin borsa kurlarini dengeleme
ve istikrar saglama, (ii) gereginden fazla 6z kaynaklar degerlendirme, finansman araci
olarak kullanma, (iii) kotl niyetli yatirimcilarin ortakligi ele gecirilmesini engelleme, (iv)
gereksiz yatirnmlardan kurtulma, (v) partilere disen kar payinda ve diger haklarda

genislemeye neden olma, (vi) kar pay1 dagitimina alternatif olma, (vii) ortaklik ve bagh



ortaklik calisanlarinin ortakliga katilimlarinin saglanmasi ve (viii) ortakligin gelismesini

engelleyen azinlik pay sahiplerinden kurtulmaya yardimci olma seklinde saymistir. [1]

Bu kapsamda 6762 sayili Tirk Ticaret Kanunu (“eTTK”) doneminde anonim ortakligin

kendi paylarimi edinmesi buyuk oOlgide yasaklanmis, yalnizca istisnai bazi hallerde buna

olanak verilmistir. 6102 sayili yeni Tirk Ticaret Kanunu (“TTK, Kanun”) doneminde ise

bu konu detaylica ele alinmis ve ortakliklarin kendi paylarini iktisap etmesi konusunda
sinirli bir serbesti saglanmistir. Bu yazimizda sermaye ortakliklarindan anonim sirketlerin

kendi paylarini iktisap etmesi ele alinacaktir. (Bundan boyle yazimizdaki “sirket” ve

ortaklik” kelimeleri anonim sirketi ifade edecektir.)

Genel Olarak

Anonim sirketin kendi paylarimi edinmesi, TTK'nin 379-389. maddeleri arasinda
dizenlenmistir. Pesinen belirtmek gerekir ki ortakligin kendi paylarini edinmesinden
kasit, sonradan iktisap halidir. Ortakligin kurulusta kendi paylarini taahhiit etmesi, TTK
m.388 geregi mutlak olarak yasaktir. Ortakligin paylarini sonradan iktisap etmesi ise

Kanun tarafindan ciddi sinirlamalara tabi tutulmustur.

TTK m.379/1’de ortaklhigin kendi paylarini, esas veya cikarilmis sermayesinin onda
birini asan veya bir islem sonunda asacak olan miktarda, ivazli olarak iktisap ve
rehin edemeyecegi dizenlenmis; kendi payini iktisap etme hali, daha yapilan ilk

dizenlemeden sinirlandirilmistir.

Yine TTK m.379/3’te paylarin ivazli olarak iktisabi i¢in, iktisap edilecek paylarin
bedelleri diisiildiikten sonra, kalan sirket net aktifinin, en az esas veya cikarilmis
sermaye ile kanun ve esas sozlesme uyarinca dagitilmasina izin verilmeyen yedek
akcelerin toplami1 kadar olmasi gerektigi dizenlenerek miktarsal acidan ikinci bir

sinirlandirma yapilmistir.

TTK m.382’de ise, 379’uncu maddede yer alan sinirlamalara baglh olmaksizin paylarin
iktisab1 veya rehin olarak kabul edilmesi mumkun olan istisnai haller sayilmistir. Bu
istisnai haller; (i) ortakligin esas veya c¢ikarilmis sermayesinin azaltilmasina iliskin TTK
m.473-475 hiukiimlerini uygulamasi, (ii) killi halefiyet kuralinin geregi, (iii) edinmenin

bir kanuni satin alma yikiminden dogmasi, (iv) edinmenin bedellerinin timi o6denmis
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olmak sartiyla ve cebri icradan, bir sirket alacaginin tahsili amacina yonelik olmasi ve (v)

ortakligin bir menkul kiymetler sirketi olmasidir.

Ortakhigin kendi paylarini edinmesinde ve rehin olarak kabul etmesinde bir diger
sinirlama hali ise anonim ortakligin genel ilkelerinden biri olan esit islem ilkesidir.[2]
Buna gore ortakligin kendi hisselerini devren iktisap ederken birtakim pay
sahiplerine imtiyaz taninmamali, paylarim1 ortakliga satma imkani tim pay
sahiplerine verilmelidir. Yahut baz1 pay sahiplerinin paylarina yiiksek bir tutarda,
baz1 pay sahiplerinin paylarina dusuk bir tutarda odeme yapilmamalidir. Ancak
tabii ki ortaklik ¢ikari ve amaci bakimindan gerekli ve hakli bir nedenle esit islem ilkesine
istisna teskil edebilecek birtakim uygulamalarda bulunulmasi mumkundir. Turk’e gore
esas s0zlesmeye koyulacak bir hitkimle ortakligin kendi paylarini satin almasi1 konusunda
bazi paylara imtiyaz taninmasi mumkundur. Zira TTK m.478’de taninabilecek imtiyazlar
tuketici olarak sayilmamistir. Ortaklik tarafindan iktisap edilen paylarin elden
cikarilmasinda ortaklarin richan hakkinin olup olmadigi ve esit islem ilkesinin burada ne
sekilde degerlendirilmesi gerektigi doktrinde tartismalidir.[3] Burada TTK m.461’in kiyas
yoluyla uygulanabilecegi ve yine ayni hitkme gore richan hakkinin sinirlanabilecegi

savunulabilir.[4]
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Anonim ortakligin kendi paylarini edinmesi icin izlenebilecek i¢ yontem vardir. Bu

yontemler; (i) paylarin borsada edinilmesi, (ii) acik pay geri alim teklifi verilmesi ve (iii)



pay sahiplerinden dogrudan alim yapilmasidir. Bu yontemlerden ilk ikisi halka acik
anonim sirketler bakimindan elverisli iken ucguncusi halka kapali anonim sirketler
bakimindan elverislidir. Bu yazimizda, konumuz itibariyle dogrudan alim iizerinde

durulacaktir.

TTK m.379 uyarinca, kendi paylarini iktisap etmesi (i) ortakligin kendi paylarini, ortaklik
ad ve hesabina devralmasi, (ii) paylarin ticincu kisi tarafindan kendi adina fakat ortaklik
hesabina devralinmasi ve (iii) yavru sirketin ana ortakligin paylarini edinmesi seklinde
ortaya gikabilir. Yine m.379 uyarinca, ortakligin kendi paylarini rehin olarak kabul etmesi
de ortakligin kendi paylarimi iktisap etmesi konusundaki kisitlamalara tabidir. TTK
m.379°’daki %10’luk simirin hesap edilmesinde, sayillan bu dort hal de dikkate
alimir. Fakat TTK m.382 ve m.383’te diizenlenen haller (Ozel Amaclarla Edinme Halleri
olarak asagida ele alinmistir.) %10’luk sinirin hesabinda dikkate alinmayacaktir. Ilgili
hiikkimde ortakligin kendi paylar1 lzerinde intifa hakki elde etmesine iliskin bir
diuzenleme mevcut olmadigindan, ortakhigin kendi paylari uzerinde intifa hakk: tesis

etmesinin m.379 kapsamina girmedigi kabul edilmelidir.[5]

ivazli Pay Edinmenin Sonuclari

Miktarsal Sinirlamalara Uyulmasi

Yukarida da belirtildigi tizere, TTK m.379 ve m.381’e dayanilarak ortaklik tarafindan
ivazli olarak edinilen paylar bakimindan %10’luk bir sinirlama mevcuttur. Bu maddedeki
sinirlamalara uyulmamasi halinde, sirket tarafindan edinilen paylarin %10’u asan
kisminin alt1 ay icerisinde ortaklikca elden c¢ikarilmasi gerekir. Burada belirlenen sinir
kanuni ust sinirdir. Bu nedenle esas sOzlesme veya genel kurul %10’dan daha disik bir
oran belirleyebilir, fakat daha yuksek bir oran belirleyemez. TTK m.382’de diizenlenen
0zel durumlarda ve m.383’de duzenlenen ivazsiz iktisap halinde ise %10’luk sinirlamanin

uygulanip uygulanmayacag: asagida tartisilacaktir.



Genel Kurul Tarafindan Yonetim Kuruluna Yetki Verilmesi
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Ortakligin kendi paylarimi iktisap edebilmesi i¢cin genel kurulun bu hususta yonetim
kuruluna yetki vermesi gerekmektedir. Bu yetki TTK m.379/2 uyarinca en ¢ok 5 yil igin
verilebilir. Genel kurul tarafindan yonetim kuruluna verilecek olan (ve her zaman geri
alinabilecek olan[6]) yetkide iktisap edilebilecek paylarin itibari deger sayilari ve paylara
odenebilecek bedelin alt ve ust simirimi1 da yer verilir.[7] Tabii ki bu noktada yapilacak
itibari deger sinirlamasi her haliikarda en fazla %10 olmalidir. Genel kurulun, yonetim
kuruluna TTK m.379’daki %10’u asan bir oranla pay iktisap etme hakki vermesi, TTK
m.447/1-c geregince “anonim sirketin temel yapisini bozan veya sermayenin korunmasi
hiikiimlerine aykirt olan” bir karar olarak nitelendirilecek ve batil sayilacaktir. Tim pay
sahiplerinin sartlarn varsa genel kurul kararinin butlaninin tespitini veya iptalini TTK
m.446-447 uyarinca dava etme hakki bulunmaktadir. Fakat hakli sebeplerin varhgi
halinde; genel kurulun, yonetim kurulunu sinirlarin lUzerinde pay iktisabi konusunda
yetkilendirebilecegi kabul edilmelidir. Ayrica genel kurulun vermis oldugu yetki kararini
asan miktarlarda ve bedellerle pay iktisap eden yonetim kurulunun TTK m.533 uyarinca
sorumluluguna gidilebilir. Belirtmek gerekir ki genel kurul, yetkilendirme yaparken
edinilen payin ne zaman veya hangi hallerde elden ¢ikarilacagina iligkin belirleme yapma
veya daha sonra alacagi yeni bir genel kurul karar ile paylarin elden ¢ikarilmasina karar

verme hakkina sahiptir.[8]

Sirketin Serbestce Tasarruf Edebilecegi Oz Kaynaklara Sahip Olmasi

Yukarida sirketin kendi paylarini ivazh iktisabi1 icin, TTK m.379/3 uyarinca iktisap
edilecek paylarin bedelleri dusuldiikten sonra, kalan sirket net aktifinin, en az esas veya
cikarilmis sermaye ile kanun ve esas soOzlesme uyarinca dagitilmasina izin verilmeyen
yedek akcelerin toplami kadar olmas: gerektigi belirtilmisti. Buradan hareketle bagh 0z

kaynak - serbest 0z kaynak ayrimi yapilmasi gerekmektedir. Baglh 0z kaynaklar, (i)



sirketin esas veya cikarilmis sermayesini ve (ii) kanun veya esas sozlesme geregi
dagitilmasina izin verilmeyen yedek akceleri ifade eder. Serbestce tasarruf edilebilecek
0z kaynaklar ise sirketin (i) net donem karn ile (ii) dagitilmasinda sakinca olmayan yedek
akcedir. Ortaklik, kendi paylarini, serbestce tasarruf edebilecegi 6z kaynaklar ile iktisap

edebilir.

Edinilecek Pay Bedellerinin Tamaminin Odenmis Olmasi

TTK m.379/4 uyarinca yalnizca bedellerinin tamami Odenmis olan paylar ortaklik
tarafindan iktisap edilebilir. Zira aksi halde ortaklik, hem alacakli hem de bor¢lu sifatini
haiz olacaktir. Alacakli ve borg¢lu sifatinin birlesmesi borcu sona erdirecegi icin pay

bedellerinin tamami 6denmemis paylarin iktisabi caiz gorulmemistir.

Sirketin Ozel Amaclarla Pay Edinmesi

TTK m.379 uyarinca sirketin kendi payini iktisap, herhangi bir amagla bagh kilinmamigtir.
Bu nedenle anonim sirket, 379’uncu madde kapsaminda herhangi bir nedenle kendi
paylarini devralabilir. TTK m.381-382’de ise sirketin kendi paylarini 6zel amacla iktisap

etmesi dizenlenmistir.

Yakin ve Ciddi Bir Kaybin Onlenmesi Amaciyla Edinme
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TTK m.381 hikmiu uyarinca, bir sirket, yakin ve ciddi bir kayiptan kaginmak icin gerekli
oldugu takdirde, kendi paylarini genel kurul yetkilendirmesi olmaksizin iktisap
edebilir. Bu hiikkmin, 379’uncu maddeden en temel farki, yakin ve ciddi bir kayip tehlikesi
oldugu takdirde, sirketin kendi payim iktisap edebilmesi icin, yonetim kurulunun genel
kurul yetkilendirmesine ihtiyaci bulunmamasidir. Yakin ve ciddi bir kayip tehlikesi ile
sirketin kendi paymi iktisap etmesi durumunda, TTK m.379’da yer alan %10’luk
sinirlamanin uygulanip uygulanmayacagi tartismali olmakla birlikte, doktrindeki baskin

goruse gore %10’luk sinir TTK m.381 bakimindan da gecerlidir.



Burada “yakin ve ciddi bir kayip” nitelemesinin yorumlanmasi gerekmektedir.[9]
Ogretideki hakim goriise gore, ortaya cikacak kaybin ortakhigin varligini tehlikeye
distrecek kadar buyuk bir kayip olmasina gerek yoktur; onemli bir agirlikta olmasi
yeterlidir. Buradaki “yakin” ifadesi muglak bir ifade olmakla birlikte, bu ifadenin
durustluk kuralina uygun olacak sekilde yorumlanmasi1 ve gercekten yakinda meydana
gelebilecek bir zararin bu kapsamda oOnlenmesi amacglanmalidir. Kanaatimizce olagan
genel kurula az bir vakit kalmis ise veya olaganiistii genel kurulu toplamak zor olmayacak

ise bu durumda TTK m.379’a basvurulmasi gerekecektir.

Uygulamada yakin ve ciddi bir kaybin oOnlenmesi igin hisse iktisabi; (i) ortakligin
hakimiyetinin baska bir ortakligin veya grubun eline gegmesi veya gececek olmasi, (ii)
paylarin borsa fiyatinin ani olarak dismesi veya diisecek olmasi yahut borsa hisselerinde
yapay fiyat olusturulmasi, (iii) bir pay sahibinin paylarini ortakliga zarar verebilecek
kisilere satma olasiligi, (iv) bir alacadin tahsil edilememesi tehlikesi hallerinde s6z konusu

olabilir.[10]

Diger Ozel Amaclarla Edinme (Mutlak istisnalar)

TTK m.382’de ortakligin kendi paylarini edinebilecegi diger 06zel durumlar (mutlak
istisnalar) diizenlenmistir. Bu durumlar; (i) esas veya ¢ikarilmis sermayesinin azaltilmasi,
(i) killi halefiyet kuralinin gerektirmesi, (iii) bir kanuni satin alma ylikiiminin varlg,
(iv) bedellerinin timiu 6denmis olmak sartiyla ve cebri icradan, bir sirket alacaginin

tahsili ve (v) sirketin menkul kiymetler sirketi olmasidir.

Bu 6zel durumlarin varlig: halinde sirketin kendi paylarini edinmesinde miktar sinir
olmayacak, yani sirket diledigi oranda hissesini iktisap edebilecektir. ilave olarak
sirketin yeterli olcude 0z kaynak bulundurma ve genel kurulun yetkilendirme sarti
da bu durumlarda aranmayacaktir. Onemle belirtmek gerekir ki TTK m.382 kapsaminda
pay edinimi icin yakin ve ciddi bir kaybin onlenmesi durumunun mevcut olmasi
aranmamaktadir. Son olarak, asagida deginilecek olan TTK m.520 uyarinca yedek akce

ayirma zorunlulugu, TTK m.382 kapsamindaki edinimler icin gecerli degildir.



Pay Devrinin Sinirlandigi Hallerde, Paylarini Devretmek isteyen Kisinin

Paylarini Devralma

Anonim sirketlerde pay devrinin sinirlandig: haller TTK’'nin 491-498 maddeleri arasinda
dizenlenmistir. TTK m.493/1’de borsaya kote edilmemis olan paylarin esas sozlesme ile
devrinin sinirlandirilmasina iliskin bir diizenleme mevcuttur: “Sirket, esas sbozlesmede
ongorulmiis onemli bir sebebi ileri siirerek veya devredene, paylarini, basvurma anindaki
gercek degeriyle, kendi veya diger pay sahipleri ya da lgiincii kisiler hesabina almayi
onererek, onay istemini reddedebilir.” Yine aynm sekilde TTK m.493/4’te “Paylar; miras,
mirasin paylasimi, esler arasindaki mal rejimi hiikiimleri veya cebri icra geregi iktisap
edilmislerse, sirket, paylari1 edinen kisiye, sadece paylarini gercek degeri ile devralmayi
onerdigi takdirde onay vermeyi reddedebilir.” hikmu mevcuttur. Bu madde hiikimlerine
gore sirketin kendi paylarini iktisap etmesi miimkiindiir. Onemle belirtmek gerekir ki bu
maddeler kapsaminda sirketin kendi payini iktisap etmesi halinde, genel kurul onayina

ihtiyac olmayacak ve TTK m.379’daki %10’luk sinir uygulanmayacaktir.

Sermaye Koyma Borcunu Yerine Getirmeyen Ortagin Iskat Edilmesi

Sonucu Paylarin Edinilmesi

~ &3
TTK m.482’de sirket ortaginin, sermaye koyma borcunu yerine getirmemesinin sonuglari
dizenlenmistir: “...yonetim kurulu, miitemerrit pay sahibini, istirak taahhiidiinden ve
yaptigt kismi 6demelerden dogan haklarindan yoksun birakmaya ve so6z konusu pay1 satip
yerine baskasini almaya ve kendisine verilmis pay senedi varsa, bunlart iptal etmeye
yetkilidir...” Buna gore sirket yonetim kurulu, sermaye koyma borcunu yerine getirmede
temerrude diusen ortagin paylarini gecici olarak edinip bu paylar ucuncu kisilere satma
hakkina sahiptir. Buradaki edinimde de TTK m.379’daki %10’luk simr
uygulanmayacaktir ve edinilen paylar en fazla ii¢ yi1l boyunca sirketin milkiyetinde

kalacaktir.[11]



Sirketin Hakli Nedenle Feshi Davasinda Sirketin Paylari Edinmesine

Hukmedilmesi

TTK m.531’de sirket sermayesinin en az %10’unu elinde bulunduran pay sahibinin,
anonim sirketin hakli nedenle feshine iliskin dava acabilecegi diizenlenmistir. TTK
m.531’in ikinci cimlesi hikmine gore “mahkeme, fesih yerine, davaci pay sahiplerine,
paylarinin karar tarihine en yakin tarihteki gercek degerlerinin 6denip davaci pay
sahiplerinin sirketten c¢ikarilmalarina veya duruma uygun diisen ve kabul edilebilir diger
bir ¢oziime karar verebilir.” Bu madde kapsaminda mahkemenin, sirketin azinlik pay
sahibinin paymi edinmesine hikmetme ihtimali mevcuttur. Mahkemenin buna

hikmederken TTK m.379’daki %10’luk sinira riayet etmesi gerekmektedir.

Sirketin Kendi Paylarini Bedelsiz iktisap Etmesi

TTK m.383/1 uyarinca, bir ortaklik bedellerinin tamami odenmis olmak sartiyla kendi
paylarini bedelsiz olarak edinebilir. Bedelsiz edinme durumunda taraflar arasinda kurulan
iliski TBK m.285 anlaminda bir bagis sozlesmesi olacaktir. Sirketin kendi paylarini
bedelsiz iktisap etmesi durumunda, TTK m.379’da yer alan %10’luk sinir soz konusu
olmayacaktir. Ancak TTK m.384/1 uyarinca sirketin bedelsiz olarak iktisap ettigi paylarin
oraninin, sirketin esas veya g¢ikarilmis sermayesinin %10’unu asmasi durumunda, %10’u
asan paylarin mumkiin olur olmaz ve her halde edinimden itibaren u¢ yil igcinde elden
cikarilmas: gerekmektedir.[12] Bedelsiz hisse iktisab1 halinde, TTK m.520’de yer alan
yedek akce ayirma zorunlulugu s6z konusu olmayacak ve genel kurulun yetki karari

aranmayacaktir.

Sirketin Kendi Paylarini iktisap Etmesinin Hukuki Sonuclar

Ozel Yedek Akce Ayirma Zorunlulugu

TTK m.520’de sirketin kendi paylarini iktisap edilmesi halinde, 6zel bir yedek akce ayirma
zorunlulugu dizenlenmistir: “Sirket, iktisap ettigi kendi paylar: icin iktisap degerlerini
karsilayan tutarda yedek akcge ayirir. Bu yedek akceler, anilan paylar devredildikleri veya

yok edildikleri takdirde iktisap degerlerini karsilayan tutarda c¢oziilebilirler.”



Ozel yedek akce ayirma, sirketin kendi paylarini edinmesinin bir sart: degil, sonucudur.
TTK m.520 dogrultusunda yedek akce ayrilmamasi halinde, sirketin kendi payini iktisabi
gegersiz hale gelmez; ancak bu kapsamda ortaya cikacak zararlarda yonetim kurulunun

sorumlulugu olacaktir.

Ozel yedek akce ayirma zorunlulugu yalnizca sirketin kendi payini ivazli edinmesi halinde
so0z konusu olacaktir. Sirketin kendi payin bedelsiz edinmesi halinde yedek akge ayirma

zorunlulugu bulunmayacaktir.

Payin Sagladigi Haklarin Donmasi

Bir anonim ortakligin kendi paylarini edinmesi, onu kendisinin ortag: haline getirmez.
Halka kapali anonim ortakligin kendi paylarimi edinmesi halinde paylara baglh pay
sahipligi haklar1 kullanilamaz ve bu haklar donar.[13] Ortaklik ancak kendi paylarini
sattig1 takdirde bu paylar yeniden canlanir ve pay sahipligi haklar1 kullanilabilir hale
gelir. TTK m.389 diizenlemesi buna iliskindir: “Sirketin iktisap ettigi kendi paylari ile
yavru sirket tarafindan iktisap edilen ana sirketin paylari, ana sirketin genel kurulunun
toplanti nisabinin hesaplanmasinda dikkate alinmaz. Bedelsiz paylarin iktisabi harig,
sirketin devraldigi kendi paylar: hi¢cbir pay sahipligi hakki vermez. Yavru sirketin iktisap

ettigi ana sirket paylarina ait oy haklari ile buna bagh haklar donar.”



Bu kapsamda, sirketin kendi payini1 edinmesi halinde, edinilen paylar genel kurulda temsil
edilmez. Bu durum, yavru sirketin, ana sirket paylarini iktisap etmesi halinde de
gecerlidir.[14] Genel kurul toplant1 yeter sayisinin hesaplanmasinda, bu paylar yokmus
gibi degerlendirme yapilir. Oy hakkindan yoksun paydan farkhi olarak, bu paylar genel

kurulda temsil dahi edilemez.

Sirketin kendi payimn iktisap etmesi halinde, genel kurulda temsil edilememenin yani sira,
paya baglh diger haklarin kullanilmasi da miimkiin degildir. Ornegin bu paylar; kar payi,
tasfiye payi, oy hakki, richan hakki, bilgi alma hakki, dava acma hakki gibi en temel
haklardan yoksundur. Bunun tek istisnasi, TTK m.462 uyarinca i¢ kaynaklardan bedelsiz
sermaye artirimi yapilmasidir. Ortakligin kendi paylarini rehin olarak kabuli halinde paya
bagh haklar donmayacak, bu durumda bu haklar pay maliki tarafindan kullanilabilecektir.

[15]

Edinilen Paylarin Elden Cikarilmasi Zorunlulugu

Halka kapali anonim ortaklik tarafindan elde edilen paylarin elden g¢ikarilmasi
zorunlulugu, pay sahiplerine cagr1 yapilarak veya paylar: i¢unci kisilere satarak yerine
getirilebilir.[16] Buna ilave olarak, sermaye azaltimi yoluyla, edinilen paylarin yok

edilmesi (itfa edilmesi) de mumkundir.

Edinilen paylarin elden cikarilmasi konusunda kanuna uygun olarak edinilen paylarin
elden cikarilmasi ve kanuna aykiri olarak edinilen paylarin elden c¢ikarilmasi seklinde ikili
bir ayrim yapilmasi gerekmektedir. Bu ayrimdan once belirtmek gerekir ki sirket, kendi
paylarini iktisap etme konusunda %10’luk bir muafiyete sahiptir ve bu hisseleri elden
¢ikarmak zorunda degildir.[17] Paylarin elden c¢ikarilmas: zorunlulugunu yerine
getirmeyen sirket yonetim kurulu, bu nedenle sirketin ugradig: zararlardan

sorumlu olacaktir.

Kanuna Uygun Olarak Edinilen Paylarin Elden Cikariimasi

TTK m.384 diizenlemesi uyarinca TTK m.382'nin (b) ve (d) bentleri (killi halefiyet
kuralinin geregi ve cebri icradan, bir sirket alacaginin tahsili amacina yonelik olarak) ve
TTK m.383 (ivazsiz iktisap) hiikimlerine gore iktisap edilen paylar, esas ve c¢ikarilmis
sermayenin %10’unu asiyor ise bu paylarin mumkin olur olmaz ve her halde

iktisaplarindan itibaren iuc¢ yil icinde elden cikarilmasi gerekmektedir.[18] TTK m.386



uyarinca ug¢ sene igerisinde elden gikarilamayan paylarin, sermaye azaltilmasi yolu ile itfa

(yok) edilmesi gerekmektedir.

Kanuna Aykiri Olarak Edinilen Paylarin Elden Cikarilmasi

TTK m.385 duzenlemesi uyarinca; TTK m.379 ve 381’e aykin bir sekilde iktisap edilen
veya rehin olarak alinan paylarin; iktisap veya rehin olarak kabul tarihinden itibaren en
gec alt1 ay icinde elden cgikarilmasi ya da bu paylar uzerlerinki rehinin kaldirilmasi
gerekmektedir. Bu kapsamda (i) TTK m.379 ve 381 uyarinca, %10’luk sinirin asilmasi
halinde, (ii) TTK m.379 uyarinca genel kurulun yetki kararinin bulunmamas: veya
gecersiz olmasi, (iii) TTK m.379 uyarinca genel kurulun vermis oldugu yetkide yer alan
ust smirin asilmasi veya edinme gerekgesinin dikkate alinmamasi, (iv) TTK m.379
uyarinca genel kurulun vermis oldugu yetkinin siiresinin dolmasi, (v) TTK m.379 uyarinca
edinilen pay bedellerinin serbest yedek akgeden karsilanmamasi, (vi) TTK m.379 uyarinca
paylarin kanuna aykir1 amaclarla edinilmesi, (vii) TTK m.379 uyarinca paylarin esit islem
ilkesine aykir1 olarak edinilmesi, (viii) TTK m.381 uyarinca yakin ve ciddi bir tehlike
olmadig: halde genel kurul yetkilendirmesi olmadan pay edinme ve (iv) ortakligin kendi
paylarini TTK m.388’e aykinn olarak taahhut yoluyla aslen kazanmas: halleri kanuna
aykindir.[19] Bu kapsamda edinilen paylarin mumkun olan en kisa suirede ve en geg alt1
ay icinde elden c¢ikarilmasi, aksi halde sermaye azaltilmasi yolu ile itfa (yok) edilmesi

gerekmektedir.

Kanuna Aykiri Kendi Paylarini iktisap Halinde
Karsilasilabilecek Yaptirimlar

B, ‘\

Yukarida Kanun’a aykiri olarak edinilen paylarin, en ge¢ alt1 ay icginde elden
cikarilmasinin gerekliligi ayrintili sekilde acgiklanmistir. Kanun’da, kanuna aykir1 pay
edinimi hali icin ongorulmus ilave yaptirimlar acik sekilde diizenlenmemis olmakla

birlikte, Turk Borg¢lar Kanunu ve TTK uyarinca karsilasilabilecek birtakim yaptirimlar



mevcuttur.

Sirketin kanuna aykinn pay edinmesine yonelik tasarruf islemi gecerli olsa da[20] bu
yonde yapilmis borglandirici islemler gecgerli olmayacaktir. Borglandirici islem gecgersiz
oldugu icin, bu yondeki akitler de gecersiz olacak ve hichir bor¢ dogurmayacaktir. Bu
nedenle sirket, pay bedelini 6demek zorunda olmadigi gibi, pay sahibi de vadettigi devri
gerceklestirmek zorunda degildir. Edimlerin ifas1 da borglandirici islemi gecerli hale
getirmez.[21] Bu nedenle pay sahibinin kotu niyetli olmasi1 halinde sirketin sebepsiz
zenginlesme (TBK m.77) kapsaminda, pay icin 6demis oldugu bedeli tazmin etmesi s0z
konusu olabilir. Yine ayni sekilde sirket yonetim kurulunun kotu niyetli olmasi halinde,
pay sahibi de sebepsiz zenginlesme (TBK m.77) kapsaminda devrettigi paylarin iadesini
dava edebilir. Ancak doktrindeki baskin goruse gore, paylarin sirket tarafindan
edinilmesine iliskin borglandirici islemin gecersiz oldugunu bilerek paylarini ortakliga
devreden pay sahibinin, sebepsiz zenginlesme davasi agmas1 duristlik kuralina aykiri

olacaktir.
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