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ORTAKLIKTAN CIKMA VE GIKARILMA:
SIRKET TURU SECIMININ GORUNMEYEN SONUCU

Limited sirkette ortak, kanunun tanidigi yollarla ortakliktan ayrilabilir; anonim
sirkette bu imkan bulunmaz. Kurulus asamasinda cogu zaman fark edilmeyen
bu ayrim, ortaklar arasinda ilk uyusmazlik dogdugunda belirleyici hale gelir.

Sorun kurulusta degil, intilafta ortaya ¢ikiyor

Turk hukukunda sermaye sirketleri bakimindan uygulamada en sik tercih edilen iki tir,
limited sirket ve anonim sirkettir. Tercih genellikle kurulus maliyeti, asgari sermaye tutari
ve prosedUrun basitligi Uzerinden yapilir. Oysa iki tUr arasindaki en dnemli fark, sirketin
kurulusunda degil, ortaklik iliskisinin bozuldugu anda kendini gosterir.

Ortaklar arasinda gUven iliskisi zedelendiginde sorulan soru her zaman aynidir: Bu ortakliktan
nasil cikilir? Bu sorunun cevabi, sirketin limited mi yoksa anonim mi olduguna gdre tamamen
degisir. Ayniihtilaf, limited sirkette kanuni bir ¢ikis yolu dogururken anonim sirkette dogurmaz.

Temel formul

Limited sirkette kanuni ¢ikis ve ¢cikarma mekanizmalari mevcuttur. Anonim sirkette ise boyle
bir mekanizma bulunmaz; bu dizen ancak pay sahipleri sdzlesmesi ile kurulabilir.

Bu tek cumlelik ayrim, asagida aciklanan butldn sonuclarin kaynagini olusturur.

Limited sirkette ortak dort yoldan ¢ikabilir
Limited sirkette ortagin ortakliktan ayrilmasi bakimindan kanun birden cok yol 6ngdrmektedir.
Ik olarak, sirket s¢zlesmesi ortaklara ¢cikma hakki taniyabilir ve bu hakkin kullanimini belirli

sartlara baglayabilir (TTK m. 638/1). Hak, mudurlere yoneltilen tek tarafli bir beyanla kullanilir;
ayrica dava acilmasi gerekmez.



Ikinci olarak, sozlesmede boyle bir htikim bulunmasa dahi her ortak, hakli sebeplerin varlig
halinde sirketten cikmasina karar verilmesi icin dava acabilir (TTK m. 638/2). Mahkeme, dava
sUresince ortakliktan dogan hak ve borclarin dondurulmasina karar verebilir.

Uclinct olarak, bir ortagin ¢cikma istemini iletmesi Gzerine mudir durumu diger ortaklara
bildirir ve her ortak bir ay icinde ayni sebebe dayanarak cikmaya katilabilir (TTK m. 639).
Uygulamada gdzden kacan nokta burada yatar: cikmaya katilma muessesesi, tek bir ortagin
cikisini zincirleme bir toplu cikisa donustlrebilir.

Dorduncu olarak, hakli sebeple acilan fesih davasinda mahkeme, feshe hUkmetmek yerine
davaci ortagin payinin gercek degerinin 6denmesine ve ortagin sirketten cikariimasina karar
verebilir (TTK m. 636/3).

Sirket de ortagi ¢ikarabilir

Ortagin iradesi disinda ortakliktan cikarilmasi iki yoldan gerceklesir.

Cikarma sebepleri sirket sdzlesmesinde dnceden dngorilmusse, genel kurul agirlastirnimis
nisapla cikarma karari alabilir (TTK m. 640/1). Aranan nisap, temsil edilen oylarin en az Ucte
ikisiile oy hakkibulunan esas sermayenin salt cogunlugunun bir arada bulunmasidir. Cikarilan
ortak bu karara karsi, kararin noter araciligiyla kendisine bildiriimesinden itibaren (¢ ay icinde
iptal davasi acabilir.

Sozlesmede hukim bulunmasa dahi sirket, hakli sebeplerin varligrhalinde ortagin cikarilmasini
mahkemeden isteyebilir (TTK m. 640/3). Ancak bu durumda yol yargisaldir ve zaman alir.
Buradan cikan pratik sonuc sudur: soézlesmede cikarma sebebi yazili degdilse, sirketin elinde
yalnizca dava yolu kalir.

Cilasin bedelini sirket oder

Ayrilan ortak, payinin gercek degerine karsilik gelen ayriima akcesini talep etmeye hak kazanir
(TTK m. 641). Ancak bu alacak dogrudan muaccel olmaz; sirketin kullanilabilir 6zkaynaginin
bulunmasi, ayrilan ortagin paylarinin devredilebilmesi veya esas sermayenin azaltiimasi
kosullarindan birine baglanmistir. Odenmeyen kisim ise sirket alacaklilarindan sonra gelen
bir alacak niteligi tasir.

Bu dizenleme, cikma hakkinin sirket acisindan tasidigi riski acikca ortaya koyar. Ayrilma akcesi
sirketin 6zkaynagini dogrudan azaltir; kimi hallerde sermaye azaltimini dahi gerektirir. Ustelik
"gercek deger" kavrami uygulamada uzun ve ihtilafli bilirkisi streclerine yol acar. Bu nedenle
ddeme takvimi ile degerleme yodonteminin sirket s6zlesmesinde dnceden sinirlandiriimasi,
hem sirketin hem de kalan ortaklarin lehinedir.

Anonim sirkette tablo tersine doner

Anonim sirkette pay sahibinin ¢cikma veya cikariima hakki kural olarak bulunmaz. Esas
sdzlesmeye bu yonde bir hukim konulamayacagi da kabul edilmektedir. Pay sahipligi sifat
yalnizca sinirli hallerde sona erer.



Bu hallerin basinda olagan cikis yolu olan pay devri gelir; ancak bunun icin alict bulunmasi
sarttir. Sermaye borcunu 6demeyen pay sahibi bakimindan iskat uygulanabilir, fakat bu yol
yalnizca 6denmemis sermaye ile sinirlidir. Sermayenin en az ylzde onunu temsil eden pay
sahipleri hakli sebeple fesih davasi actiginda ise mahkeme, fesih yerine davacilarin paylarinin
gercek degerinin 6denerek sirketten cikarilmalarina karar verebilir (TTK m. 531). Bunlara ek
olarak, hakimiyet iliskisinde paylarin yizde doksanina sahip sirket, sirketinisleyisiniengelleyen
azligin paylarini satin alabilir (TTK m. 208); birlesme islemlerinde de ayriima akcesi 6denerek
ctkarma muamkadn olur,

Uygulamadaki sonuc nettir: kapall bir anonim sirkette payini satacak alici bulamayan ve
yUzde onluk esigi asamayan pay sahibi fiilen kilitlenir.

Anonim sirkette ¢ikis diizeni s6zlesmeyle insa edilir

Kanun bir mekanizma sunmadigindan, anonim sirkette cikis ve cikarma haklari pay sahipleri
sdzlesmesine yazilir. Alim ve satim opsiyonlari, birlikte satma (tag-along) ve birlikte satisa
zorlama (drag-along) haklari ile karsilikli satin alma (shotgun) hUkdmleri bu amacla kullanilir.

Ancak bu hukumler borclar hukuku dizeyinde etkilidir ve sirkete karsi ileri strtlemez.
Sozlesmeye aykirl bicimde gerceklestirilen bir pay devri gecerli olur; elde kalan tek
yaptirim tazminat talebidir. Bu nedenle s6zlesmesel haklarin, esas s6zlesmeye konulacak
devir kisitlamasi (TTK m. 493) ile pay senetleri Uzerinde kurulacak rehin veya emanet
duzenlemeleriyle desteklenmesi gerekir.

Kisacasl anonim sirkette cikis hakki dogustan gelmez; sdzlesme ile insa edilir ve senetle
gUvenceye alinir.

En kritik ayrim: fesih davasini kim agabilir?

Her iki sirket tUrinde de mahkeme, hakli sebeple acilan fesih davasinda feshe hilkmetmek
yerine alternatif czUme karar verebilir. Yerlesik uygulamada fesih son care sayilir ve mahkeme
kural olarak davacinin payinin gercek degerinin 6édenerek sirketten cikarilmasina hilkmeder.

Fark, feshin sonucunda degil, dava acma ehliyetindedir. Limited sirkette pay orani ne olursa
olsun her ortak bu davay! acabilirken, anonim sirkette dava hakki sermayenin onda birini
temsil eden azliga taninmistir.

Bu tek farkin iki ayri sonucu vardir. Limited sirkette ylUzde bir payli bir ortak dahi sirketin
varligini yargl éntne tasiyabilir; dava tehdidi pazarlk aracina dénusebilir. Anonim sirkette ise
sirketin surekliligi glivence altindadir, ancak esigin altindaki pay sahibi c6zimsiz kalir.

Tur degistirme karari

Limited sirketin anonim sirkete dondsturdimesi, ortaklarin kamu borclarindan kisisel
sorumlulugunu ileriye dénuk olarak sona erdirdigi ve senede baglanmis payin iki yil sonra
devrinde vergi avantaji sagladig icin siklikla tercih edilmektedir. Ancak kararin yalnizca
vergisel ve mali boyutuyla ele alinmasi hatalidir.

DonUsumle birlikte limited sirketin sundugu cikma hakkl, cikarma imkani ve her ortaga taninan
fesih davas! hakki ortadan kalkar. Bu durum sirketi ortak ihtilaflarina karsi saglamlastirir,



fakat aynrihtilafta azinhk ortagi c6zumsUz birakabilir. Dolayisiyla donusim tercih edilecekse,
kaybedilen kanuni mekanizmalarin yerini alacak pay sahipleri sézlesmesinin es zamanl
olarak kurulmasi gerekir.

Cikis yollarr arasindaki vergi maliyeti farki da géz ardi edilmemelidir. Senede bagdli anonim
sirket payinin iki yil sonra devri vergi dogurmazken, limited sirket payinin devri deger artis
kazancina tabitutulur; tasfiyeise hemkurumlar vergisihem de kar payi stopajidogurdugundan
en maliyetli cikis yolunu olusturur. Tasfiye karari alinmadan &nce kolaylastiriimis birlesme,
kismi bolunme ve pay devri alternatifleri mutlaka degderlendiriimelidir.

Bu arada, asgari sermaye tutarina ulasmayan sirketlerin 3112.2026 tarihine kadar intibak
etmemeleri halinde kanunen infisah etmis sayilacaklari da hatirlatiimalidir. Zaten sermaye
artirimiyapmak zorunda olan bir limited sirkette, aynrislemicinde anonim sirkete dontdsmenin
ek maliyeti belirgin bicimde dusuktar.

Sonug: ¢ikis diizeni bugiinden kurulmalidir

Ortak ihtilafi dogduktan sonra kurulacak bir cikis mekanizmasi, karsi tarafin da rizasini gerektirir ve cogu
zaman gec kalinmis olur. Dogru zamani, ortaklar arasinda hentz ihtilaf bulunmadigr zamandir.

Bu cercevede dort baslik dne ¢cikmaktadir:

o Sirket tiirii bilingli secilmelidir. Limited sirket cikisa acik ancak kirllgandir; anonim sirket istikrarli ancak
kilitleyicidir. Secim, ortak sayisi ve ihtilaf intimali gdzetilerek yapilmalidir.

Tiir degistirmede bosluk birakilmamalidir. Anonim sirkete gecilecekse, kaybedilen kanuni cikis
mekanizmalarinin yerine pay sahipleri sézlesmesi es zamanli olarak kurulmalidir.

Sozlesmesel haklar giivenceye alinmahlidir. Alim-satim opsiyonlari ve satis haklari, esas s6zlesmedeki
devir kisitlamasi ve pay senedi Gzerindeki rehin ile desteklenmelidir.

Ayrilma akgesi sinirlandirilmahlidir. Limited sirkette 6deme takvimi ve deger hesaplama yontemi,
sirket s6zlesmesinde 6nceden belirlenmelidir.

Cikma ve cikariima, sirket kurulurken dustntlmediginde en pahali haliyle karsimiza cikar.
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