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GIRis

Anonim sirket, pay sahiplerinden bagimsiz bir tiizel kisilige sahiptir.
Anonim sirketin bagimsiz bir tiizel kisilik olmasinin sonucu olarak kendi-
sine ait malvarligi bulunmakta olup sirket bu malvarlig tizerinde tasarruf
yetkisine sahiptir. Sirket alacaklilarinin giivencesini de bu malvarligi olus-
turmaktadir. Clinki Tiirk Ticaret Kanunu’nun 329/2. maddesi uyarinca;
anonim sirketlerde pay sahiplerinin, yalnizca sirkete kars1 ve taahhiit
ettikleri sermaye oraninda sorumlu olacag diizenlenmistir. Dolayisiyla,
pay sahiplerinin, sirket bor¢larindan dolay: sirket alacaklilarina kars
sorumlulugu bulunmamaktadir ve pay sahipleri sadece sirkete kars1 ve
taahhiit ettikleri sermaye oraninda sorumludur.

Sirket borglar1 nedeniyle sorumlulugunun bulunmamasi pay sahip-
lerinin, sirketin bagarisiz olma riskini kigisel olarak tagimadan, yatirim
yapmalarini saglayan bir ayricaliktir. Son yillarda alacaklilarin korunmasi
perspektifinde, malvarliginin korunmasi kurallarin1 degerlendiren ya-
zarlar, pay sahiplerinin girket bor¢larindan sorumlu olmamasina iligkin
prensibinin kaldirilmasi gerektigini de siklikla dile getirmektedirler.
Ancak pay sahiplerinin sirket borglar1 nedeniyle sorumlulugunun bu-
lunmamasi; anonim sirketler bakimindan temel bir prensip olup, sirket
kurmak isteyen girisimcilerin riskini azaltmasi sebebiyle 6nem arz et-
mekte, sirketlerin daha riskli projelere yatirim yapabilmesi ve béylelikle
yatirimlarin gesitlenmesine; dolayusi ile ticaretin ve endiistriyel biiytime-
nin tegvik edilmesine yardimci olmakta, ayrica girisimciligi ve yaraticihig:
tegvik etmektedir.

Anonim sirketlerde pay sahiplerinin sirket bor¢larindan sorumlu
olmamasina iligkin kuralin, yoneltilen tim elestirilere ragmen varligin
sirdiirmesi nedeniyle, alacaklilar pay sahiplerinin sahsi malvarligina
bagvuramayacagindan, alacaklilarin etkin bir korumasinin nasil saglana-
caginin, tespiti onem tagimaktadir. Alacaklilarin bagvurabilecegi yegine
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malvarlig: sirket malvarligi oldugundan, alacaklilarin etkin bir sekilde
korunmasi da ancak sirket malvarliginin korunmasi yoluyla saglanabil-
mektedir. Sirket malvarliginin korunmasinimn arz ettigi 6nem nedeniyle
anonim sirketin temelini olusturan ilkelerden biri de “malvarliginin
korunmas ilkesidir”. Kanun koyucu malvarliginin korunmasina biyik
6nem atfetmis ve Kanun'un gesitli hitkiimlerinde ilkeyi somutlagtirmis-
tir. Bu anlamda ilkenin somutlagtig1 diizenlemeler; sirket sermayesinin
eksiksiz bir sekilde olusturulmas: amaciyla koruma saglayan hiikiimler,
sirket sermayesinin ortaklik sona erinceye kadar muhafazasi amaciyla
koruma saglayan hiikiimler ve malvarligini ortaklik sona erinceye kadar
baglayarak koruma saglayan hikiimler baghklarinda toplanmaktadir.
Calisma konumuz olan sermayenin iadesi yasag1 ve sirkete bor¢lanma
yasagl da malvarhiginin korunmasi ilkesine hizmet eden diizenlemeler
arasinda yer almaktadur. Sirket malvarliginin korunmasi bakimindan, pay
sahiplerine ve sirket yoneticilerine yapilacak dagitimlar yoniinden di-
zenleme getirilmedikg¢e gergek anlamda bir korumanin varhgindan séz
edilebilmesi miimkiin degildir. Pay sahiplerine ve sirket yoneticilerine
yapilacak olan dagitimlarin kurallara baglanmasi; anonim sirketin mali
yapisinin saglikli olmasina ve dolayisiyla sirketin borglarini 6deyebilir
bir hilde olmasimna katki saglamaktadir. Ayrica anonim sirketin saglikli
bir mali yapiya sahip olmas: alacaklilar kadar pay sahipleri ve sirket tiizel
kisiliginin ¢ikarlarini da korumaktadir.

Anonim sirketin malvarhgmnin korunmasi amacindan hareketle
¢aligmanin ilk boliimiinde, sermayenin iadesi yasag: ve sirkete borglan-
ma yasaginin temeli olan ilkeler agiklanmigtir. Bu baglamda 6ncelikle
malvarliginin korunmasi ilkesi ele alinmugtir. Anonim sirketlerin temel
ilkelerinden biri olan malvarliginin korunmasi ilkesinin; korumay1 amag-
ladig taraflar bakimindan ve muhafaza altina alinmak istenen degerler
agisindan kapsami konusunda farkli goriisler ileri siiriilmektedir. Hatta
kullanilacak terminoloji hususu dahi farkli bir tartigma konusudur. Bu
baglamda o6ncelikle, hitkmiin korumay1 amagladig: taraflar ve degerler,
hikmiin amacindan yola ¢ikarak aragtirilmistir. Ayrica 6gretide yer alan
goriisler de degerlendirilerek tercih edilmesi gereken terminoloji tespit
edilmigtir.
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Uzun bir siiredir malvarliginin korunmasina iliskin hitkiimler ciddi
elestirilere maruz kalmaktadir. Bu kapsamda 6zellikle Anglo-Sakson hu-
kuklarinda yer alan elestiriler 6n plana ¢tkmaktadir. Keza, ilgili elestiriler
baz1 iilke hukuklarinda malvarliginin korunmasi kurallar yerine alternatif
uygulamalarin gelismesine dahi neden olmustur. Pay sahiplerinin sirket
borglarindan dolay: sirket alacaklilarina kargi sorumlu olmamasinin kar-
silig1 olarak malvarliginin korunmasi kurallarinin, ne derece gerekli ol-
dugunun degerlendirilebilmesi bakimindan; 6ncelikle mukayeseli hukuk
bakimindan inceleme yapilmis daha sonra ise malvarliginin korunmasi
kurallar1 aleyhine ve lehine ileri siirillen gortsler degerlendirilmistir.
Bu degerlendirmenin ardindan malvarliginin korunmas: ilkesinin Tiirk
Ticaret Kanunu'nda somutlagtigi haller ve ilkeye aykiriligin hukuki so-
nuglar ele alinmugtr.

Malvarhiginin  korunmas: ilkesine iligkin agiklamalardan sonra
sermayenin iadesi yasag1 ve sirkete bor¢lanma yasaginin temeli olan
ilkelerden egit islem ilkesi, kamunun aydinlatilmas: ilkesi ve hakkin ko-
tilye kullanmasi yasagina iliskin inceleme yapilmis olup anilan ilkelerin,
sermayenin iadesi yasag1 ve sirkete bor¢lanma yasagy ile iliskisi degerlen-
dirilmigtir.

Caligmanin ikinci bolimiinde anonim sirketlerde sermayenin ia-
desi yasagmna iliskin agiklamalar yer almaktadir. Sermayenin iadesi yasag:
TTK'nin 480/3 maddesinde; “Pay sahipleri sermaye olarak sirkete verdikleri-
ni geri isteyemezler; tasfiye payina iliskin haklari saklidir” seklinde diizenlen-
mistir. [lgili diizenlemenin lafz1 incelendiginde, pay sahiplerinin yalnizca
“sermayeyi” geri isteyemeyeceklerinden soz edilmis olmasina ragmen,
yasagin kapsamu 6gretide oldukga tartigmahidir. Yasagin kapsaminin tespiti
bakimindan oncelikle mukayeseli hukukta sermayenin iadesi yasagmnin
nasil diizenlendigi ve kapsaminin nasil yorumlandig1 incelenmis daha son-
ra 6gretide yer alan goriisler degerlendirilerek yasagin kapsamina iligkin
tespitlerde bulunulmustur. Ardindan sermayenin iadesi yasaginin taraflari,
yasaga aykiriigin goriiniis bicimleri ve yasaga aykirilik tegkil etmeyen da-
gitimlar hakkinda detayl agiklamalara yer verilmistir. Ayrica sermayenin
iadesi yasagmin benzer hukuki diizenlemeler ile iligkisi incelenmis, son
olarak ise, yasaga aykiriligin hukuki sonuglar irdelenmistir.
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Caligmanin son bolumiinde ise, oncelikle pay sahibinin ve pay sahi-
bi olmayan yonetim kurulu iyeleri ve onlarin Tirk Ticaret Kanunu'nun
393. maddesinde yer alan yakinlarinin sirkete bor¢lanma yasagna iligkin
hiikiimler kapsamli bir sekilde ele alinmugtir. Zira, Tirk Ticaret Kanu-
nu'nda pay sahiplerinin ve pay sahibi olmayan yonetim kurulu tiyeleri ve
onlarin Tiirk Ticaret Kanununun 393. maddesinde yer alan yakinlarinin
sirkete bor¢lanma yasag farkli hitkiimlerde diizenlenmistir. Tiirk Ticaret
Kanunu m. 358 hitkmiinde pay sahibinin sirkete bor¢lanma yasagi; “Pay
sahipleri, sermaye taahhiidiinden dogan vadesi gelmis bor¢larini ifa etmedik-
ge ve sirketin serbest yedek akgelerle birlikte kdri gegmis yil zararlarini karsi-
layacak diizeyde olmadikga sirkete borglanamaz” seklinde diizenlenmistir.
Goriildigi tizere, kanun koyucu pay sahiplerinin sirkete bor¢glanmasini
tamamen yasaklamamug sadece belirli sartlara tabi kilmistir. Pay sahibi ol-
mayan yonetim kurulu tiyeleri ve onlarin Tiirk Ticaret Kanunu'nun 393.
maddesinde yer alan yakinlar1 bakimindan ise sirkete nakit bor¢lanma
tamamen yasaklanmistir. Buna gore; Tiirk Ticaret Kanununun 395/2.
maddesi uyarinca; “Pay sahibi olmayan yonetim kurulu iiyeleri ile yonetim
kurulu iiyelerinin pay sahibi olmayan 393 iincii maddede sayilan yakinlar:
sirkete nakit borglanamaz. Bu kisiler igin sirket kefalet, garanti ve teminat ve-
remez, sorumluluk yiiklenemez, bunlarin borglarim devralamaz”. Oncelikle
sirkete bor¢lanma yasagina iligkin, 6335 sayili Kanun ile degisiklik 6ncesi
ve sonrasinda yer alan diizenlemelere iliskin bilgi verilmistir. Ardindan
sirkete bor¢lanma yasaginin amaci, yasaga tabi olanlar, yasagin konusu
ve istisnalar1 hem pay sahipleri hem de pay sahibi olmayan yonetim ku-
rulu dyeleri ve onlarin hitkiimde yer alan yakinlar1 bakimindan ayri ayri
incelenmigtir. Daha sonra ise, Tiirk Ticaret Kanunu'nun 358. ve 395/2.
maddelerine aykirihigin hukuki ve cezai sonuglari aragtirilmistur.

Caligmanin tgtinc bolumiinde son olarak, sirkete bor¢lanma ya-
saginin sermayenin iadesi yasag ile iligkisi ele alinmigtir. Bu baglamda
oncelikle her iki hitkmiin kapsaminda yer alan islemler degerlendirilmis
ve hitkiimlerin yarigmasi hakkinda incelemelere yer verilmistir. Ardindan
sirkete bor¢lanma yasagina iliskin hitkmiin gerekliligi sorgulanmis ve
gerek sermayenin iadesi yasag1 gerekse de sirkete bor¢lanma yasagi baki-
mindan de lege ferenda degisiklik 6nerisi sunulmustur.



BIRINCI BOLUM
SERMAYENIN iADESI YASAGI VE
SIRKETE BORCLANMA YASAGININ

TEMELI OLAN ANONIM SiRKETLER
HUKUKUNA HAKIiM OLAN iLKELER

1.1.ON ACIKLAMALAR

Tiirk Ticaret Kanununda (TTK) anonim sirket; sermayesi be-
lirli ve paylara boliinmiis olan, borglarindan dolay: yalniz malvarligryla
sorumlu bulunan sirket olarak tanimlanmugtir. Ayrica ayni maddede
pay sahiplerinin yalnizca taahhiit etmis olduklar1 sermaye paylar ile
ve sirkete karsi sorumlu olduklar1 hitkiim altina alinmistir. Goruldiagi
tizere TTK'da; anonim sirketlerde pay sahiplerinin sirket borglarindan
sorumlulugu bulunmadigindan, alacaklilarin giivencesini sirket mal-
varlig1 olusturmaktadir. Tiizel kisilik olarak bir anonim sirketin, pay
sahiplerinin malvarligindan ayrilmus ve sirketin tasarrufunda olan kendi
malvarlig1 vardir. Sirket malvarliginin bu bagimsizligi nedeniyle kanun
koyucu alacaklilarin korunmasi amaciyla, alacaklilarin giivencesini tegkil
eden ortaklik malvarhiginin korunmasina iligkin birtakim diizenlemeler
yapmustir.

Ancak son yillarda malvarliginin korunmasina iligkin hitkiimler cid-
di elegtirilere maruz kalmaktadir. Bu kapsamda 6zellikle pay sahiplerinin
sirket bor¢larindan dolayi sirket alacaklilarina kargi sorumlu olmamasinin
karsilig1 olarak, bu tiir kurallarin, ne derece gerekli oldugu sorgulanmak-
tadir. Ilgili elestiriler cesitli iilkelerin hukuk sistemlerinde yer alan kanuni
diizenlemeler tizerinde de etkili olmustur. Malvarliginin korunmasi ilkesi
ile galisma konumuzu olusturan “sermayenin iadesi yasag1” ve “sirkete
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