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GİRİŞ

Anonim şirket, pay sahiplerinden bağımsız bir tüzel kişiliğe sahiptir. 
Anonim şirketin bağımsız bir tüzel kişilik olmasının sonucu olarak kendi-
sine ait malvarlığı bulunmakta olup şirket bu malvarlığı üzerinde tasarruf 
yetkisine sahiptir. Şirket alacaklılarının güvencesini de bu malvarlığı oluş-
turmaktadır. Çünkü Türk Ticaret Kanunu’nun 329/2. maddesi uyarınca; 
anonim şirketlerde pay sahiplerinin, yalnızca şirkete karşı ve taahhüt 
ettikleri sermaye oranında sorumlu olacağı düzenlenmiştir. Dolayısıyla, 
pay sahiplerinin, şirket borçlarından dolayı şirket alacaklılarına karşı 
sorumluluğu bulunmamaktadır ve pay sahipleri sadece şirkete karşı ve 
taahhüt ettikleri sermaye oranında sorumludur.

Şirket borçları nedeniyle sorumluluğunun bulunmaması pay sahip-
lerinin, şirketin başarısız olma riskini kişisel olarak taşımadan, yatırım 
yapmalarını sağlayan bir ayrıcalıktır. Son yıllarda alacaklıların korunması 
perspektifinde, malvarlığının korunması kurallarını değerlendiren ya-
zarlar, pay sahiplerinin şirket borçlarından sorumlu olmamasına ilişkin 
prensibinin kaldırılması gerektiğini de sıklıkla dile getirmektedirler. 
Ancak pay sahiplerinin şirket borçları nedeniyle sorumluluğunun bu-
lunmaması; anonim şirketler bakımından temel bir prensip olup, şirket 
kurmak isteyen girişimcilerin riskini azaltması sebebiyle önem arz et-
mekte, şirketlerin daha riskli projelere yatırım yapabilmesi ve böylelikle 
yatırımların çeşitlenmesine; dolayısı ile ticaretin ve endüstriyel büyüme-
nin teşvik edilmesine yardımcı olmakta, ayrıca girişimciliği ve yaratıcılığı 
teşvik etmektedir.

Anonim şirketlerde pay sahiplerinin şirket borçlarından sorumlu 
olmamasına ilişkin kuralın, yöneltilen tüm eleştirilere rağmen varlığını 
sürdürmesi nedeniyle, alacaklılar pay sahiplerinin şahsi malvarlığına 
başvuramayacağından, alacaklıların etkin bir korumasının nasıl sağlana-
cağının, tespiti önem taşımaktadır. Alacaklıların başvurabileceği yegâne 
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malvarlığı şirket malvarlığı olduğundan, alacaklıların etkin bir şekilde 
korunması da ancak şirket malvarlığının korunması yoluyla sağlanabil-
mektedir. Şirket malvarlığının korunmasının arz ettiği önem nedeniyle 
anonim şirketin temelini oluşturan ilkelerden biri de “malvarlığının 
korunması ilkesidir”. Kanun koyucu malvarlığının korunmasına büyük 
önem atfetmiş ve Kanun’un çeşitli hükümlerinde ilkeyi somutlaştırmış-
tır. Bu anlamda ilkenin somutlaştığı düzenlemeler; şirket sermayesinin 
eksiksiz bir şekilde oluşturulması amacıyla koruma sağlayan hükümler, 
şirket sermayesinin ortaklık sona erinceye kadar muhafazası amacıyla 
koruma sağlayan hükümler ve malvarlığını ortaklık sona erinceye kadar 
bağlayarak koruma sağlayan hükümler başlıklarında toplanmaktadır. 
Çalışma konumuz olan sermayenin iadesi yasağı ve şirkete borçlanma 
yasağı da malvarlığının korunması ilkesine hizmet eden düzenlemeler 
arasında yer almaktadır. Şirket malvarlığının korunması bakımından, pay 
sahiplerine ve şirket yöneticilerine yapılacak dağıtımlar yönünden dü-
zenleme getirilmedikçe gerçek anlamda bir korumanın varlığından söz 
edilebilmesi mümkün değildir. Pay sahiplerine ve şirket yöneticilerine 
yapılacak olan dağıtımların kurallara bağlanması; anonim şirketin mali 
yapısının sağlıklı olmasına ve dolayısıyla şirketin borçlarını ödeyebilir 
bir hâlde olmasına katkı sağlamaktadır. Ayrıca anonim şirketin sağlıklı 
bir mali yapıya sahip olması alacaklılar kadar pay sahipleri ve şirket tüzel 
kişiliğinin çıkarlarını da korumaktadır.

Anonim şirketin malvarlığının korunması amacından hareketle 
çalışmanın ilk bölümünde, sermayenin iadesi yasağı ve şirkete borçlan-
ma yasağının temeli olan ilkeler açıklanmıştır. Bu bağlamda öncelikle 
malvarlığının korunması ilkesi ele alınmıştır. Anonim şirketlerin temel 
ilkelerinden biri olan malvarlığının korunması ilkesinin; korumayı amaç-
ladığı taraflar bakımından ve muhafaza altına alınmak istenen değerler 
açısından kapsamı konusunda farklı görüşler ileri sürülmektedir. Hatta 
kullanılacak terminoloji hususu dahi farklı bir tartışma konusudur. Bu 
bağlamda öncelikle, hükmün korumayı amaçladığı taraflar ve değerler, 
hükmün amacından yola çıkarak araştırılmıştır. Ayrıca öğretide yer alan 
görüşler de değerlendirilerek tercih edilmesi gereken terminoloji tespit 
edilmiştir.
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Uzun bir süredir malvarlığının korunmasına ilişkin hükümler ciddi 
eleştirilere maruz kalmaktadır. Bu kapsamda özellikle Anglo-Sakson hu-
kuklarında yer alan eleştiriler ön plana çıkmaktadır. Keza, ilgili eleştiriler 
bazı ülke hukuklarında malvarlığının korunması kuralları yerine alternatif 
uygulamaların gelişmesine dahi neden olmuştur. Pay sahiplerinin şirket 
borçlarından dolayı şirket alacaklılarına karşı sorumlu olmamasının kar-
şılığı olarak malvarlığının korunması kurallarının, ne derece gerekli ol-
duğunun değerlendirilebilmesi bakımından; öncelikle mukayeseli hukuk 
bakımından inceleme yapılmış daha sonra ise malvarlığının korunması 
kuralları aleyhine ve lehine ileri sürülen görüşler değerlendirilmiştir. 
Bu değerlendirmenin ardından malvarlığının korunması ilkesinin Türk 
Ticaret Kanunu’nda somutlaştığı hâller ve ilkeye aykırılığın hukuki so-
nuçları ele alınmıştır.

Malvarlığının korunması ilkesine ilişkin açıklamalardan sonra 
sermayenin iadesi yasağı ve şirkete borçlanma yasağının temeli olan 
ilkelerden eşit işlem ilkesi, kamunun aydınlatılması ilkesi ve hakkın kö-
tüye kullanması yasağına ilişkin inceleme yapılmış olup anılan ilkelerin, 
sermayenin iadesi yasağı ve şirkete borçlanma yasağı ile ilişkisi değerlen-
dirilmiştir.

Çalışmanın ikinci bölümünde anonim şirketlerde sermayenin ia-
desi yasağına ilişkin açıklamalar yer almaktadır. Sermayenin iadesi yasağı 
TTK’nın 480/3 maddesinde; “Pay sahipleri sermaye olarak şirkete verdikleri-
ni geri isteyemezler; tasfiye payına ilişkin hakları saklıdır” şeklinde düzenlen-
miştir. İlgili düzenlemenin lafzı incelendiğinde, pay sahiplerinin yalnızca 
“sermayeyi” geri isteyemeyeceklerinden söz edilmiş olmasına rağmen, 
yasağın kapsamı öğretide oldukça tartışmalıdır. Yasağın kapsamının tespiti 
bakımından öncelikle mukayeseli hukukta sermayenin iadesi yasağının 
nasıl düzenlendiği ve kapsamının nasıl yorumlandığı incelenmiş daha son-
ra öğretide yer alan görüşler değerlendirilerek yasağın kapsamına ilişkin 
tespitlerde bulunulmuştur. Ardından sermayenin iadesi yasağının tarafları, 
yasağa aykırılığın görünüş biçimleri ve yasağa aykırılık teşkil etmeyen da-
ğıtımlar hakkında detaylı açıklamalara yer verilmiştir. Ayrıca sermayenin 
iadesi yasağının benzer hukuki düzenlemeler ile ilişkisi incelenmiş, son 
olarak ise, yasağa aykırılığın hukuki sonuçları irdelenmiştir.
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Çalışmanın son bölümünde ise, öncelikle pay sahibinin ve pay sahi-
bi olmayan yönetim kurulu üyeleri ve onların Türk Ticaret Kanunu’nun 
393. maddesinde yer alan yakınlarının şirkete borçlanma yasağına ilişkin 
hükümler kapsamlı bir şekilde ele alınmıştır. Zira, Türk Ticaret Kanu-
nu’nda pay sahiplerinin ve pay sahibi olmayan yönetim kurulu üyeleri ve 
onların Türk Ticaret Kanunu’nun 393. maddesinde yer alan yakınlarının 
şirkete borçlanma yasağı farklı hükümlerde düzenlenmiştir. Türk Ticaret 
Kanunu m. 358 hükmünde pay sahibinin şirkete borçlanma yasağı; “Pay 
sahipleri, sermaye taahhüdünden doğan vadesi gelmiş borçlarını ifa etmedik-
çe ve şirketin serbest yedek akçelerle birlikte kârı geçmiş yıl zararlarını karşı-
layacak düzeyde olmadıkça şirkete borçlanamaz” şeklinde düzenlenmiştir. 
Görüldüğü üzere, kanun koyucu pay sahiplerinin şirkete borçlanmasını 
tamamen yasaklamamış sadece belirli şartlara tabi kılmıştır. Pay sahibi ol-
mayan yönetim kurulu üyeleri ve onların Türk Ticaret Kanunu’nun 393. 
maddesinde yer alan yakınları bakımından ise şirkete nakit borçlanma 
tamamen yasaklanmıştır. Buna göre; Türk Ticaret Kanunu’nun 395/2. 
maddesi uyarınca; “Pay sahibi olmayan yönetim kurulu üyeleri ile yönetim 
kurulu üyelerinin pay sahibi olmayan 393 üncü maddede sayılan yakınları 
şirkete nakit borçlanamaz. Bu kişiler için şirket kefalet, garanti ve teminat ve-
remez, sorumluluk yüklenemez, bunların borçlarını devralamaz”. Öncelikle 
şirkete borçlanma yasağına ilişkin, 6335 sayılı Kanun ile değişiklik öncesi 
ve sonrasında yer alan düzenlemelere ilişkin bilgi verilmiştir. Ardından 
şirkete borçlanma yasağının amacı, yasağa tabi olanlar, yasağın konusu 
ve istisnaları hem pay sahipleri hem de pay sahibi olmayan yönetim ku-
rulu üyeleri ve onların hükümde yer alan yakınları bakımından ayrı ayrı 
incelenmiştir. Daha sonra ise, Türk Ticaret Kanunu’nun 358. ve 395/2. 
maddelerine aykırılığın hukuki ve cezai sonuçları araştırılmıştır.

Çalışmanın üçüncü bölümünde son olarak, şirkete borçlanma ya-
sağının sermayenin iadesi yasağı ile ilişkisi ele alınmıştır. Bu bağlamda 
öncelikle her iki hükmün kapsamında yer alan işlemler değerlendirilmiş 
ve hükümlerin yarışması hakkında incelemelere yer verilmiştir. Ardından 
şirkete borçlanma yasağına ilişkin hükmün gerekliliği sorgulanmış ve 
gerek sermayenin iadesi yasağı gerekse de şirkete borçlanma yasağı bakı-
mından de lege ferenda değişiklik önerisi sunulmuştur.



BİRİNCİ BÖLÜM

SERMAYENİN İADESİ YASAĞI VE 
ŞİRKETE BORÇLANMA YASAĞININ 

TEMELİ OLAN ANONİM ŞİRKETLER 
HUKUKUNA HÂKİM OLAN İLKELER

1.1.	ÖN AÇIKLAMALAR

Türk Ticaret Kanunu1’nda (TTK) anonim şirket; sermayesi be-
lirli ve paylara bölünmüş olan, borçlarından dolayı yalnız malvarlığıyla 
sorumlu bulunan şirket olarak tanımlanmıştır. Ayrıca aynı maddede 
pay sahiplerinin yalnızca taahhüt etmiş oldukları sermaye payları ile 
ve şirkete karşı sorumlu oldukları hüküm altına alınmıştır. Görüldüğü 
üzere TTK’da; anonim şirketlerde pay sahiplerinin şirket borçlarından 
sorumluluğu bulunmadığından, alacaklıların güvencesini şirket mal-
varlığı oluşturmaktadır. Tüzel kişilik olarak bir anonim şirketin, pay 
sahiplerinin malvarlığından ayrılmış ve şirketin tasarrufunda olan kendi 
malvarlığı vardır. Şirket malvarlığının bu bağımsızlığı nedeniyle kanun 
koyucu alacaklıların korunması amacıyla, alacaklıların güvencesini teşkil 
eden ortaklık malvarlığının korunmasına ilişkin birtakım düzenlemeler 
yapmıştır.

Ancak son yıllarda malvarlığının korunmasına ilişkin hükümler cid-
di eleştirilere maruz kalmaktadır. Bu kapsamda özellikle pay sahiplerinin 
şirket borçlarından dolayı şirket alacaklılarına karşı sorumlu olmamasının 
karşılığı olarak, bu tür kuralların, ne derece gerekli olduğu sorgulanmak-
tadır. İlgili eleştiriler çeşitli ülkelerin hukuk sistemlerinde yer alan kanuni 
düzenlemeler üzerinde de etkili olmuştur. Malvarlığının korunması ilkesi 
ile çalışma konumuzu oluşturan “sermayenin iadesi yasağı” ve “şirkete 

1	 Resmî Gazete, 14.02.2011, Sayı: 27846.


