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LIMITED SIRKET ORTAKLARI ESAS SERMAYE
PAYLARINI SIRKETE DEVREDEBILIRLER Mi?

CAN SHAREHOLDERS TRANSFER THEIR
SHARES TO A LIMITED LIABILITY COMPANY?

Soner ALTAS’

0z

Limited sirkette esas sermaye payinin be-
deli sirket sozlesmesinde ongorildigu sekilde,
nakit veya ayin olarak yahut bir alacagin takasi
yoluyla ya da sermaye artinminda oldugu gibi,
serbestce kullanilabilecek 6zkaynaklarin esas
sermayeye donustirilmesi yoluyla ddenir. Li-
mited sirkette esas sermaye paylari senede de
baglanabilir. Limited sirket ortaklari, sahip ol-
duklari esas sermaye paylarini kismen veya ta-
mamen diger ortaklara veya Uglinci kisilere sa-
tip devredebilirler. Limited sirket ortaginin, Tirk
Ticaret Kanunu'nda aranilan bazi sartlara uymak
kaydiyla, sahip oldugu esas sermaye paylari-
ni sirkete satip devretmesi de mimkundir. Bu
calismada, limited sirket ortaginin sahip oldugu
esas sermaye paylarini sirkete satmasi hususu
ile bu konuda yerine getirilmesi gereken sartlar
Uzerinde durulmaktadir.

ABSTRACT

The committed value of the shares of the
limited liability company is paid either in cash
or in kind or by the swap of the receivables as
stipulated in the articles of the association or
by converting the available equity as in the case
of capital increase. Share certificates can also
be issued for the shares of the limited liability
company. Shareholders of the limited liability
company may sell and transfer their shares to
other shareholders or third parties, either entirely
or partly. Shareholders can also sell and transfer
their shares to the limited liability company as it
complies with certain conditions stipulated in the
Turkish Commercial Law. In this study, we aim to
explain and discuss issue on shareholders’ share
transfers to the limited liability company and the
conditions to be fulfilled in this regard.
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GiRIS

Limited sirketin sermayesi, esas sermaye
paylarinin toplamindan olusur. Sirket s6zlesme-
sinde esas sermaye paylarinin itibar? degerleri
en az yirmibes Tirk Lirasi olarak belirlenebilir.
Bir ortak birden fazla esas sermaye payina sa-
hip olabilir. Esas sermaye paylari, limited sirke-
tin kurulusu sirasinda kurucular, sermaye arti-
rimlarinda ise ortaklar tarafindan taahhit edilir
ve Odenir. Esas sermaye payinin bedeli sirket
sozlesmesinde ongorildigu sekilde, nakit veya
ayin olarak veya bir alacagin takasi yoluyla ya-
hut sermaye artirnminda oldugu gibi, serbestce
kullanilabilecek 6zkaynaklarin esas sermayeye
donustirilmesi yoluyla ddenir. Limited sirket-
te esas sermaye paylari senede de baglanabilir.
Milga 6762 sayili eski Tirk Ticaret Kanunu, li-
mited sirketlerin anonim sirketteki gibi kiymetli
evrak vasfini haiz hisse senedi ¢cikarmalarini ya-
saklamis; ancak, limited sirketin paylari temsil
etmek Uzere senet ¢ikarmasina izin vermis, bu-
nunla birlikte cikarilacak senedin kiymetli evrak
vasfinda olmayip sadece ortagin sirkette pay
sahibi oldugunu ispat eden bir belge niteligi ta-
sidigini kabul etmistir.! Hal boyle olunca, limited
sirketlerce cikarilan hisse senetleri devre de ko-
nu olamiyordu. 6102 sayili Tirk Ticaret Kanunu?
(TTK)® ise limited sirkete, pay senedi ¢ikarma ko-
nusunda secimlik iki hak tanimis, limited sirke-
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te ETK'da oldugu Uzere ispat araci seklinde pay
senedi ¢ctkarmanin yani sira nama yazili pay se-
nedi bastirma imkani tanimistir. Boylece, limited
sirket tarafindan, ispat araci seklinde ya da nama
yazili pay senedi cikarilmasi mimkin kiinmistir.
Fakat, ister ispat araci seklinde, isterse nama
yazili olarak diizenlensin; ek ddeme ve yan edim
yukumldluklerinin, agirlastirilmis veya butiin or-
taklari kapsayacak bigimde diizenlenmis rekabet
yasaginin, sirket sozlesmesinde 06ngorilmiis
onerilmeye muhatap olma, 6nalim, geri alim ve
alim haklarinin pay senedinde acikca belirtilmesi
zorunlu tutulmustur. Diger yandan, nama yazili
senet basit kiymetli evrak kaydini icerdigi icin,
ortakliginin bu senetle ileri siiriilmesini ortaktan
istemek hakkini sirkete vermistir.*

Eski Kanun déneminde limited sirket icin en
az iki ortak sarti aranmasi nedeni ile, huzursuz-
lugun boyutu katlanilamaz boyutlara ulassa da,
ortaklik devam ettirilmekte idi. Oysa, tek kisilik
limited sirketin mimkin kiinmasi ile, pay devri-
nin onlindeki en blyik engellerden birisi de kal-
dinlmistir. Bu baglamda, limited sirket ortaklari,
sahip olduklari esas sermaye paylarini kismen
veya tamamen diger ortaklara veya Ugiincl ki-
silere devredebilirler.® Limited sirket ortaginin,
TTK'da aranilan bazi sartlara uymak kaydiyla,
sahip oldugu esas sermaye paylarini sirkete sat-
masi da (devretmesi) miimkiindiir. iste bu calis-

' Eris GONEN. Tiirk Ticaret Kanunu. Ticari isletme ve Sirketler (2. bs.). Ankara. En-Kay Yayinevi. 1992. s.1486-1487

214 Subat 2011 tarih ve 27846 sayili Resmi Gazete'de yayimlanmistir.

% Calismamizda, 6102 sayili Tirk Ticaret Kanunu igin “TTK” kisaltmasi kullanilmistir.

“ Soner ALTAS.” Limited Sirket Tarafindan Pay Senedi Cikarilmasi”. Lebib Yalkin Dergisi. Sayi 174. 2018. s.221-222

5 Soner ALTAS. “Limited Sirket Paylarinin Genel Kurulun Onayr Olmadan Devredilebilecegini Biliyor musunuz?”. Yaklasim

Dergisi. Sayi 289. 2017. s.240
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mada, limited sirket ortaginin sahip oldugu esas
sermaye paylarini sirkete satmasi hususu ile bu
konuda yerine getirilmesi gereken sartlar tze-
rinde durulmaktadir.

1- ORTAGIN ESAS SERMAYE

PAYLARINI LiMITED SIRKETE

SATMASININ HUKUKI YONDEN

DEGERLENDIRMESI

Ortaginin maliki oldugu esas sermaye payla-
rini limited sirkete satip satamayacagi hususunu
acikliga kavusturmak icin, dncelikle limited sir-
ketin bu paylari satin alip alamayacaginin huku-
kilik boyutu ile degerlendirilmesi gerekir. Cunkd,
ortaga ait esas sermaye paylarini satin alacak
olan limited sirketin bizatihi kendisidir.

Milga 6762 sayili Turk Ticaret Kanununun
“Paylarin sirket tarafindan iktisabi veya rehin ola-
rak kabull” kenar baslikli 526'nci maddesinde
“Sermaye koyma borcu tamamen yerine getiril-
medikce paylarin sirket tarafindan iktisabi veya
rehin olarak kabulii muteber olmaz; meger ki
bu muameleler esas sermayeye istirakten dog-
mayan alacaklarin 6denmesi maksadiyle vuku-
bulsun. Sermaye koyma borcu tamamen yerine
getirildikten sonra paylar ortaklik tarafindan
iktisap edilebilirse de bunlarin bedelleri ancak
ortaklik mallarinin esas sermayeyi asan kismi
ile 6denebilir: aksi takdirde muamele muteber
olmaz.” hikmine yer verilmis ve sermaye koy-
ma borcu tamamen yerine getirilmeden sirketin
kendi paylarini iktisap etmesi, yani satin almasi
yasaklanmistir. Bu yasagdin en énemli sebebi ser-
mayenin korunmasi ilkesidir.* Sermayenin tam
olarak 6denmesinin zorunlu kilinmasinin diger
bir sebebi de, limited sirketin iktisap sonrasinda

esas sermaye payindan dolayl hem borglu hem
alacakli konuma gecmesi ve alacaklilik ile borg-
luluk sifatinin sirkette toplanmasi nedeniyle sona
erecek olmasidir.”

TTK'nin ise 612'nci maddesinde limited sir-
ketin kendi paylarini iktisap etmesine yer veril-
mistir. Anilan maddenin birinci fikrasi uyarinca,
limited sirket, esas sermayesinin yiizde onunu
asmamak sarti ile kendi paylarini serbestce
iktisap edebilir. Bir diger deyisle, limited sirket
ortagdl, itibari degerlerinin toplami sirket esas
sermayesinin %10'unu asmamak kaydiyla, sahip
oldugu esas sermaye paylarini sirkete satabilir.
%10’k sinirin belirlenmesinde yasanin aradig
esas sermaye paylarinin itibar? degeridir. Yoksa,
rayic degeri yahut satis degeri degildir.

Diger yandan, limited sirket tarafindan esas
sermayenin %10'una kadar satin alinmis olan
bu esas sermaye paylarinin elden cikarilmasi
zorunlulugu da bulunmamaktadir. Zira, TTK'nin
m.612/f.2 hikmdi, sirket esas sermayesinin yiiz-
de onunu asan bir tutarda iktisap edilen esas
sermaye paylarinin iki yil icinde elden cikaril-
masini veya sermayenin azaltilmasi yoluyla itfa
edilmesini sart kosmaktadir. Bununla birlikte, li-
mited sirket, sartlarin uygun olmasi halinde esas
sermaye paylarini mevcut ortaklara veya haric-
ten Gclinci kisilere de devredebilir.

Ayrica, TTK'ninm.612/f.4 hilkmine gore, limi-
ted sirketin ortagindan satin aldigi esas sermaye
paylarina ait oy haklari ile buna bagli diger haklar,
paylar sirketin elinde bulundugu siirece donar.
Oy hakkinin donmasi sadece oyun kullanilmasini
onler, yoksa yasa veya sirket sozlesmesi ile be-
lirlenen toplanti ve karar yetersayilari donan oy-
lar sebebiyle degismez.® Yine, TTK'nin m.612/f.5

¢ Ersin CAMOGLU ve digerleri. Ortakliklar ve Kooperatifler Hukuku (11.bs.). Arikan Yayinlar. istanbul. 2005. 5.895.

7 Omer TEOMAN. Limited Ortakligin Sermaye Borcu Tiimii lle Yerine Getirilmemis Kendi Paylarinin Edinmesi, Otuz Yil Ticaret
Hukuku-Tiim Makalelerim C.1. Beta Yayincilik. istanbul. 2000. s.124.

& Unal TEKINALP, Sermaye Ortakliklarinin Yeni Hukuku (4. bs.). Vedat Kitapcilik. istanbul. 2015. s.557.
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hikmu geredi, limited sirketin, ortagindan satin
aldigi esas sermaye paylarina ait ek ve yan 6de-
me yUkumlulikleri de, s6z konusu paylar sirketin
elinde bulundugu siirece istenemez.

2- ORTAGIN ESAS SERMAYE PAYLARINI

LIMITED SIRKETE SATABILMESI iCIN

ARANAN SARTLAR

Sirket esas sermayesinin %10’unu asmamak
kaydiyla ortaklarin sahip olduklari paylari limited
sirkete satabileceklerini ortaya koyduktan son-
ra, satis isleminin gecerli olabilmesi icin aranan
sartlar asagida basliklar halinde irdelenmistir.

2.1- Genel Kurulun Miidiirii veya

Miidiirler Kurulunu Yetkilendirmesi

TTK’nin 612'nci maddesinde yer verilmemek-
le birlikte, 616'nci maddesinin birinci fikrasinin
(1) bendi ile “Mudirin, sirketin kendi paylarini
iktisabl konusunda yetkilendirilmesi veya boy-
le bir iktisabin onaylanmasi” hususunun limited
sirket genel kurulunun devredilemez yetkisi ol-
dugu belirtilmistir. Bu ¢ercevede, limited sirketin
esas sermayesinin %10'una (ylizde onuna) kadar
olan ortaklik paylarini satin alabilmesi igin, sirket
genel kurulunun midiri yahut birden fazla mi-
dir var ise mudirler kurulunu yetkilendirmesi
gerekir. Ortagin esas sermaye paylarinin sirket
tarafindan satin alinmasi islemi, bu yetkilendir-
me Uzerine, sirket adina midur veya mudurler
kurulu tarafindan yerine getirilir.

TTK'nin 616’nci maddesinin birinci fikrasinin
(1) bendinde, midurlerin yetkilendirilmesi hari-
cinde “boyle bir iktisabin onaylanmasi” ifadesine
de yer verilmistir. Anilan ifadeden, midir veya
mudurler kurulunun, genel kuruldan yetki alma-
dan da sirketin paylarini iktisap etmesine dair is-
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lem yapabilecedi, fakat bu iktisabin ancak genel
kurulca onaylandiktan sonra gecerli hale gelece-
gi sonucu ctkmaktadir.

TTK'nin 621'inci maddesindeki onemli ka-
rarlar arasinda sayilmadigindan, midurin yahut
mudurler kurulunun, sirketin kendi paylarini ikti-
sabi konusunda yetkilendirilmesi veya boyle bir
iktisabin onaylanmasi icin gerekli genel kurul
karari, 620'nci madde uyarinca, eger sirket soz-
lesmesinde aksine bir hikim yok ise, toplanti-
da temsil edilen oylarin salt cogunlugu ile alinr.
Ancak, TTK'nin m.619/f.2 hiikm{ geredi, genel
kurulun yetkilendirme veya onay kararinda, esas
sermaye payini sirkete satacak olan ortak oy
kullanamaz. Ciink{, esas sermaye payini sirkete
satacak olan ortak bakimindan oydan yoksunluk
hali s6z konusudur.’

2.2- Sirketin Paylari Satin Almaya

Yetecek Ozkaynaga Sahip Olmasi

Limited sirketin ortaga ait esas sermaye pay-
larini satin alabilmesi igin, bunlari alabilmek icin
gerekli tutarda serbestce kullanabilecegi zkay-
naklara sahip olmasi gerekir. Sirket tarafindan
satin alinacak esas sermaye paylarinin bedeli ser-
bestce kullanabilecedi 6zkaynaklardan 6denebi-
lir. Diger bir deyisle, ortaga ait esas sermaye pay-
lariicin 6denecek bedel ¢ikarildiktan sonra, sirket
net aktife sahip bulunmali ve bu net aktifin tutari,
esas sermaye ile “dagitilmasina izin verilmeyen
yedek akgeler toplami kadar” olmalidir. Dagitil-
masina izin verilmeyen yedek akgeler, TTK'nin
519'uncu maddesinin Gclincl fikrasinda harca-
ma yeri belirtilmis kanunT yedek akgeler, yeniden
degerlendirme fonu, m.520/f.1'de 6ngoriilen ¢a-
lsanlar ve isciler yararina yedek akgeler ile har-
canma yerleri belirlenmis yedek akgelerdir.'

? Unal TEKINALP. Yeni Anonim ve Limited Ortakliklar Hukuku ile Tek Kisi Ortakliginin Esaslari (2.bs.). istanbul. Vedat Kitapgilik.

2011.s.76.
19 Tlrk Ticaret Kanunu Tasarisi ve Adalet Komisyonu Raporu
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Bu durumda, limited sirketin ortaga ait esas
sermaye paylarinin satin almak icin serbestce
kullanabilecegi 6zkaynaklari, sirketin esas ser-
mayesi ile kanun ve sirket s6zlesmesi uyarinca
dagitilmasina izin verilmeyen yedek akgeleri top-
lamini asan 6zsermayesi olarak da ifade edilebi-
lir. Boylece, limited sirketin esas sermayesi ile
kanun ve sirket sozlesmesi uyarinca dagitilmasi-
na izin verilmeyen yedek akgeleri toplamini asan
serbest yedek akgeler ve dahi ge¢mis yillardan
gelen dagitilmayan karlar ortak paylarinin satin
alinmasinda kullanilabilir. Ancak, serbest yedek
akcelerden harcama yerleri ayri olarak belirlen-
mis olanlar, yeniden degerleme fonu'' ve sirket
calisanlari icin ayrilmis olan yedek akgeler, bu
kapsamda degerlendirilmez."?

Bununla birlikte, dgretide, TTK'nin 379'uncu
maddesinin Uglincl fikrasindaki “iktisap edilecek
paylarin bedelleri diistildiikten sonra kalan sirket
net aktifi, en az esas veya cikarilmis sermaye ile
kanun ve esas sozlesme uyarinca dagitilmasina
izin verilmeyen yedek akgelerin toplami kadar ol-
malidir.” seklinde acik bir hilkme 612'nci madde-
de yer verilmemis olsa dahi, limited sirketin ser-
bestce kullanabilecedi 6zkaynaklarin hesabinda
iktisap edilecek paylarin bedellerinin dusulebile-
cegine dair gorusler bulunmaktadir.'™

2.3- Esas Sermaye Paylarinin Usuliine

Uygun Sekilde Devir islemlerinin

Yapilmasi

Limited sirket ortaginin paylarini sirkete sat-
masl, esas sermaye paylarinin devredilmesi su-
retiyle gerceklestirilmelidir. TTK, limited sirkette

esas sermaye payinin devrinin ve devir borcunu
doguran islemlerin yazili sekilde yapilmasini
ve taraflarin imzalarinin noterce onanmasi sart
kosmustur. Bu nedenle, limited sirket tarafindan
ispat araci seklinde veya nama yazili pay senedi
cikarilmis olsa dahi, esas sermaye payinin imza-
lari noter huzurunda atilmis bir devir s6zlesmesi
ile devredilmesi gerekir. Ancak, devrin gecerlilik
kazanabilmesi icin noter huzurunda devir séz-
lesmesinin imzalanmis olmasi tek basina yeterli
degildir. Zira, sirket sozlesmesinde aksi 6ngo-
rilmemisse, esas sermaye payinin devri igin,
genel kurulun onayinin sart oldugu, devrin ancak
bu onayla gecerli olacagi TTK'da agikga emredici
kurala baglanmistir. Bu baglamda, limited sirket
paylarinin devrinin sirkete karsi gecerlilik kaza-
nabilmesi icin genel kurul onayi aranir. Onaydan
kasit, genel kurulun pay devrini uygun bulduguna
ve izin verdigine dair yazili bir karar almasidir.'

Dolayisiyla, limited sirketin ortaga ait esas
sermaye paylarini satin alabilmesi icin, ortak ile
sirket arasinda noter huzurunda bir devir s6z-
lesmesi yapilmasi ve bu devrin sirket genel ku-
rulunda gorusilip onaylanmasi gerekir. Devir
sozlesmesini sirket adina tek ise muddir, birden
fazla ise temsile yetkili middrler imzalar. Devir
sozlesmesi genel kurulca toplantida temsil edi-
len oylarin salt cogunlugu ile alinir. Boylece, ge-
nel kurul, ortada ait paylari satin alma hususun-
da 6nceden yetkilendirdigi midur veya mudurler
kurulunun satin alma islemini de bir anlamda
onaylamis olur.

Esas sermaye paylarinin sirket tarafindan
satin alinmasi ayrica pay defterine kaydedilir ve

" Yeniden degerleme fonu, ancak sermayeye donusturildigi ve yeniden degerlendirilen aktifler amorti edildikleri veya

devredildikleri takdirde ¢ozulebilir.

12 Hasan PULASLI. Sirketler Hukuku Genel Esaslar (4. bs.). Ankara. Adalet Yayinevi. 2016. s. 782. Unal TEKINALP. Sermaye
Ortakliklarinin Yeni Hukuku (4. bs.). Istanbul. Vedat Kitapcilik. 2015. s. 569.

13 Jnal TEKINALP. 2015. s. 568. Mehmet BAHTIYAR. Ortakliklar Hukuku (8.bs.). Istanbul. Beta Yayincilik. 2014. 5.422.

14Soner ALTAS. “Limited Sirketlerde Pay Devrine Izin Verilmeyen Ortaklara Tavsiyeler”. izmir YMM Odasi Dergisi Sayi. 136. 2017.

S. 48-49.
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TTK'nin 598'inci maddesi uyarinca sirket miduar-
leri tarafindan ticaret sicili midurligine yazili
olarak bildirilerek tescil ettirilir.

2.4- Satin Alinan Esas Sermaye Paylari

icin Yedek Akce Ayrilmasi

TTK'nin 612'nci maddesinin Uglinci fikrasina
gore, limited sirket, ortagindan satin aldigi pay-
lar icin, 6dedigi tutar kadar yedek akge ayirmak
zorundadir. Bu yedek akgeler, satin alinan esas
sermaye paylar devredildikleri veya sermaye
azaltilmasi yoluyla yok edildikleri takdirde ikti-
sap degerlerini karsilayan tutarda ¢oziilebilirler.

SONUC

Limited sirket ortag, itibari degerlerinin
toplami sirket esas sermayesinin %10'unu as-
mamak kaydiyla, sahip oldugu esas sermaye
paylarini sirkete satabilir. %10’lik sinirin belirlen-
mesinde yasanin aradidi esas sermaye paylarinin
itibarT degeridir. Midurlerin sirketin kendi pay-
larini iktisabl konusunda yetkilendirilmesi veya
boyle bir iktisabin onaylanmasi genel kurulun
devredilemez yetkilerinden oldugundan, limited
sirketin esas sermayesinin %10’una kadar olan
ortaklik paylarini satin alabilmesi icin, sirket ge-
nel kurulunun miidiiri yahut birden fazla madir
var ise mudurler kurulunu yetkilendirmesi ge-
rekir. Limited sirketin ortaga ait esas sermaye
paylarini satin alabilmesi icin, bunlari alabilmek
icin gerekli tutarda serbestce kullanabilecegi 6z-
kaynaklara sahip olmasi gerekir. Eger bu kosul
saglanmiyor ise, sirket, ortagin esas sermaye
paylarini satin almamalidir.

Limited sirketin ortaga ait esas sermaye
paylarini satin alabilmesi igin, ortak ile sirket
arasinda noter huzurunda bir devir sozlesmesi
yapilmasi ve bu devrin sirket genel kurulunda
gorisilip onaylanmasi gerekir. Limited sirket,
ortagindan satin aldigi paylar icin, ayrica 6dedigi
tutar kadar yedek akge ayirmak zorundadir. Li-
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mited sirketin ortagindan satin aldigi esas ser-
maye paylarina ait oy haklari ile buna bagli diger
haklar, paylar sirketin elinde bulundugu siirece
donar. Ayrica, limited sirketin, ortagindan satin
aldigi esas sermaye paylarina ait ek ve yan ode-
me ylUkumlilikleri de, s6z konusu paylar sirke-
tin elinde bulundugu siirece istenemez. Sonra-
dan uyusmazliklarin yasanmamasi ve sorumlu-
luklarinin dogmamasi bakimindan, ortagin sahip
oldugu esas sermaye paylarini limited sirkete
satarken ozellikle middrlerin yasal kosullarin
varligini aramasi gerekir.
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