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Sirketlerin Kendi Paylarimi1 Geri Almasinin

Ticaret ve Vergi Hukuku Karsisindaki Durumu-I

1. Giris

6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’nda (TTK) sirketlerin kendi paylarini iktisap veya rehin
kabul etmesi hususlar1 379 ila 389’uncu maddelerde hiikiim altina alinmistir. Buna gére TTK
uyarinca belirli sartlara uyuldugu taktirde ilkesel olarak, bir sirketin sermayesinin %10’unu
kadar ivazli olarak kendi paylarini iktisap edebilmesi miimkiin olabilmektedir.

Diger yandan, 6362 sayili Sermaye Piyasast Kanunu’nun (SPK) 22°nci maddesine gore,
halka agik ortakliklar, kendi paylarini, Kurul tarafindan belirlenen sartlar ¢ergevesinde satin
alabiliyor. Kurul, halka ag¢ik ortakliklarin kendi paylarini satin almasina iligkin sartlara, islem
siirlarina, geri alinan paylarin elden c¢ikarilmasi veya itfast ve bu hususlarin kamuya
aciklanmasina iligkin usul ve esaslar1 diizenleme Yyetkisine sahip olup bu yetkisini Geri Alinan
Paylar Tebligi’ni (II-22.1) yayimlayarak kullanmistir.

Yine SPK’nin 25’inci maddesinde, halka acik ortakliklarda, goniillii ya da Onemli
nitelikteki islemler nedeniyle zorunlu pay alim teklifi yapilmasi ile ilgili usul ve esaslarin
Kurulca belirlenecegi belirtilmis ve Kurul s6z konusu yetkisini Pay Alim Teklifi Tebligi’ni
(11-26.1) yayimlayarak kullanmistir.

SPK tarafindan 11.08.2011 tarihinde yapilan duyuruda da belirtildigi iizere®, hisse geri
alimlari, yabanci iilkelerdeki halka agik ortakliklar tarafindan finansman politikasi olarak
yogun bir sekilde kullanilmaktadir.

Hisse geri alimmna yonelik iilke otoritesinin diizenleme yapmasi; bilhassa borsalarda
olusan yogun fiyat hareketlerine karsi, hisse fiyatlarindaki dalgalanmalar1 azaltici yonde

sirketlere imkan taninmasi, ayrica kendi paylar1 lizerinde islem yapan sirketlerin yaptiklar
islemlerin daha seffaf bir ortamda yapilmasinin saglanmasi ve yatirimeilarin daha dogru bir
sekilde bilgilendirilmesi nedeniyle 6nemlidir.

Ote yandan vergi idaresi, sermaye sirketlerinin kendi paylarini iktisap etmek suretiyle
vergisiz bir sekilde sirket disina fon aktardiklari yani kar dagitimi yaptiklart konusundaki
mevcut ¢ekince, konunun belirsizlik icermesi ve konuyla ilgili gorlis ve pozisyonun
netlestirmek istenmesi nedeniyle 7256 sayili Kanun’un 17’nci maddesinde kendine yer bulan
ve 193 sayili Gelir Vergisi Kanunu’nun 94/4’iincii fikrasinda hiikiim altina alinan sirket
karlarinin dagitilip dagitilmadigina bakilmaksizin tevkif yoluyla alinacak vergiye iliskin yeni
bir vergi giivenlik miiessesi ihdas etmistir.

! https://www.spk.gov.tr/Duyuru/Goster/2011811/0
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S6z konusu hiikkmiin uygulanmasina iligskin ag¢iklamalara ise Kurumlar Vergisi Genel
Tebligi (Seri No: 1)’nde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig’de (Seri No: 18) yer verilmistir.

Bu yazimizda, sirketlerin kendi paylarini iktisap etmesinin TTK, SPK ve vergi hukuku (ve
finansal tablolara yansimasi) karsisindaki durumu ele alinarak degerlendirilecektir.

2. 6102 Sayih TTK’mn Tlgili Hiikiimleri

1/324 sayili Tiirk Ticaret Kanunu Tasaris1 ve Adalet Komisyonu Raporunda? sirketlerin
kendi paylarini iktisap etmesi konusunda AET/AT®de yapilan reformist galismalardan
bahsedilerek (AET’nin sirketlere iliskin 77/91 sayili Ikinci Yonergesini hukukumuza
yansitan) Yeni Ticaret Kanunu’nda olusturulan bu kurumun igerdigi yenilikler belirtilmistir.
Buna gore;

“(1) Her anonim girket, genel kurulunun yonetim kuruluna verdigi yetkiye dayanarak
sermayesinin yiizde onunu asmamak sartivla, kendi paylarini iktisap ve rehin olarak kabul
edebilir.

Genel Kurulun yetkilendirmesi on sekiz aylik* bir siire icin gecerli olup, siirekli bir sekilde
venilenebildigi i¢in yasamin kural olarak sermayenin yiizde doksanmini olusturan paylar igin
gecerli oldugu, yiizde on oraninda payin ‘yasak digi’ oldugu séylenebilir.

(2) Sirket, yakin ve ciddi bir kaybi énlemek amaciyla kendi paylarimi genel kurulun

vetkilendirme karari olmadan da serbestce iktisap edebilir.

(3) Sirket bu iki biiyiik istisnaya ek olarak Kanun’un 382°nci maddesinde simirlt sayt

(numerus clausus) ongoriilmiis bulunan istisnalarin varliginda da paylarini iktisap
edebilmektedir...”

TTK’nin 379-389’uncu maddelerinde hiikiim altina alinan sirketin kendi paylarini
iktisap etmesine iligkin hiikiimlere baktigimizda 6nemli gordiiglimiiz hususlar asagida yer
alan konu basliklar1 itibariyla agiklanmistir.

i. Geri Alinacak Paylara iliskin Limitler

TTK uygulamalar1 geregi sirketlerin geri alabilecegi paylara yonelik birtakim sinirlamalar
mevcuttur. Bunlar;

- Sirket kendi paylarini, esas/gikarilmig sermayesinin onda birini asan veya bir islem
sonunda asacak olan miktarda, ivazli olarak iktisap edemez.

2 https://www5.tbmm.gov.tr/sirasayi/donem23/yil01/ss96.pdf

3 AET; Avrupa Ekonomik Toplulugunu, AT; Avrupa Toplulugunu ifade etmektedir.

# Tasarmin 379 ’uncu maddesinin birinci fikrasinda yer alan on sekiz aylik yetki siiresi, 77/91/AET sayili 2’nci
Yonergenin 2006 yilinda yapilan degisiklikle bes yila ¢ikarilmig oldugu i¢in bu degisiklik 379’uncu maddeye
yansitilmistir.
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- Bu sartlara ek olarak, iktisap edilecek paylarin bedelleri diisiildiikten sonra, kalan
sirket net aktifi, en az esas/cikarilmis sermaye ile kanun ve esas sézlesme uyarinca
dagitilmasina izin verilmeyen yedek akcelerin toplami kadar olmalidir.®

- Sadece, bedellerinin tiimii 6denmis bulunan paylar iktisap edilebilir.

- Sirket, bedellerinin tamami ddenmis olmak sartiyla, kendi paylarini ivazsiz iktisap
edebilir.

il. Geri Alima Yonelik Yetkilendirme

TTK uygulamalar1 geregi sirketlerin geri alabilecegi paylar icin gerekli olan yetkili organ
iznine iliskin hikkiimler su sekildedir;

- Paylarin iktisap edilebilmesi igin, genel kurulun yonetim kurulunu yetkilendirmesi
sarttir. Ancak bir sirket, yakin ve ciddi bir kayiptan ka¢inmak icin gerekli oldugu

takdirde, kendi paylarini, genel kurulun yetkilendirmeye iliskin karar1 olmadan da
iktisap edebilir.

- Bu yetki en ¢ok bes vyil i¢in gecerli olacaktir. Buna gore, iktisap edilecek paylarin
itibari deger sayilar1 belirtilerek toplam itibari degerleriyle iktisap edilecek paylara
Odenebilecek bedelin alt ve tist sinir1 gosterilecektir.

iil. Geri Alinan Paylarin Elden Cikartilmasi ve Yok Edilmesi (itfasi)

TTK hiikiimleri geregince geri alinan paylarin elden ¢ikartilmasina ve itfasina yonelik
diizenlemeler su sekildedir;

- 379 ila 381’inci maddelere aykir1 bir sekilde iktisap edilen paylar, iktisaplari
edildikleri tarihten itibaren en geg alt1 ay icinde elden cikarilir.

- Md. 382/b-c-d bentlerinde yer alan iktisaplar ile ivazsiz iktisapta, iktisap edilen
paylar, sirket i¢cin herhangi bir kayba yol agmadan devirleri miimkiin olur olmaz ve
herhalde iktisaplarindan itibaren ii¢ yil icinde elden cikarilirlar; megerki, sirketin
sahip olduklart bu paylarin toplami sirketin esas/gikarilmis sermayesinin yiizde
onunu agmasin.

- 384 ve 385’inci maddeler uyarinca elden cikarilamayan paylar, sermayenin
azaltilmasi yoluyla hemen yok edilir.

iv. Geri Alinan Paylara iliskin Haklar

TTK’da hiikiim altina alinan geri alinan paylara iligskin haklar su sekildedir;

5 Iktisap edilecek paylar icin 6denecek bedel cikarildiktan sonra, sirket gene net aktife sahip olmali ve bu net
aktifin tutari, esas/¢ikarilmis sermaye ile “dagitilmasina izin verilmeyen yedek akgeler toplami kadar” olmalidir.

Etik Yeminli Mali MUsavirlik Ltd. Sti www.etikymm.com.tr

0 Ataksy 7-8-9-10. Kisim Mah. Karanfil Sk. Olimpiyat Sitesi D-13 Blok No: 1B / 16 Bakirkoy / istanbul

9 info@etikymm .com.tr o +90 212 598 82 92 +90 212 54160 35



YEMINLIi MALIi MUSAVIRLIK

- Sirketin iktisap ettigi kendi paylari, ana sirketin genel kurulunun toplanti nisabinin
hesaplanmasinda dikkate alinmaz.

- Bedelsiz paylarin iktisabi harig, sirketin devraldigi kendi paylar1 higbir pay
sahipligi hakki vermez.

- Pay sahipligi konusunda ilgili madde gerekcesinde cok Onemli aciklamalar
vapilmis olup bunlar asagiya alintiliyoruz;

o “Sirketin kanuna uygun veva ayvkiri bir sekilde iktisap ettigi paylar sirkete
hicbir pay sahipligi hakki vermez. Sirket sadece, soz konusu paylardan

kaynaklanan bedelsiz paylari iktisap edebilir, ancak anilan bedelsiz paylar
da sirkete pay sahipligi haklar: saglayamaz.

o Bu maddenin sonuglari, 6762 sayili Kanun’un 329 ’uncu maddesinin ikinci
fikrast hiikmiine nazaran daha kesin ve kapsamlidir... Sirket hamiline hisse
senetlerini inanglt bir iglem ile devredip kendisini genel kurulda temsil
ettiremez, oy kullanamaz, temettii alamaz.

o Hiikiimle ilgili bir kisim sorunlar kanuni ¢coziimlerin sakincalar: gz oniine

alinarak ictihada ve égretiye birakilmistir.

o Bu sorunlar AET nin Ikinci Yonergesinde de bu sebeple ¢oziilmemistir.
Isvigre’de de durum boyledir.

o ABiilkelerinde soz konusu sorunlarda bazen degisik sonu¢lara variimistir.

Isaret edilmek istenen sorunlar, inter alia,

O

» SOz konusu pavlarin tutarinca toplanti nisabinin azalip azalmadig,

»  Tahakkuk eden temettiiniin kanuni vedek akcelere alimip sirketin
malvarligi haline mi geldigi,

» Yoksa ozel bir hesaba konulup payin devri ile devralana mui
verilecegi,

» Riichan hakkimin kullanilmasinin  bedelsiz paylara kiyaslanip
kiyaslanmayacagidir.

o Yabanci doktrinde;

= Pay sahipligi vermemenin gecici bir hal oldugu,

»  Paylar anonim sirketin _elinde iken pay sahipligi haklarimn
donduklart
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»  Paylarin devri ile birlikte soz konusu pavlardan kaynaklanan

haklarin canlandigi, goriisti savunulmaktadir.

V. Geri Alinan Paylar icin Yedek Akce Ayrilmasi

TTK’da hiikiim altina alinan ve geri alinan paylara iliskin yedek akce ayrilmasina iligkin
hususlar su sekildedir;

- Sirket, iktisap ettigi kendi paylar icin iktisap degerlerini karsilayan tutarda yedek
akge ayirir.
- Bu yedek akceler, anilan paylar devredildikleri veya yok edildikleri takdirde

iktisap degerlerini karsilayan tutarda coziilebilirler.

- Madde gerekgesinde bu diizenlemenin kaynaginin Isvicre Borglar Kanunu’nun
671/a ve 671/b maddeleri oldugu belirtilmistir.

- Gerekeede, sirketin iktisap ettigi kendi paylar1 i¢in yedek akcenin iktisap tarihinde
kurulacagi ve ayrilacak yedek akcede iktisap degerinin esas alinacagi belirtilmistir.

3. Sermaye Piyasasina Yonelik Diizenlemeler

Sermaye Piyasas1 Kurulu (Kurul), paylar1 Borsa Istanbul’da islem goren sirketlerin kendi
paylarmi satin almalari durumunda uymalar1 gereken ilke ve esaslart 10.08.2011 tarih ve
26/767 sayili karar1 kapsaminda belirlemisti.

Ancak 30.12.2012 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanan 6362 sayili Kanun’un ardindan
mezk(r Kanun’un uygulanmasina iliskin diizenlemeler ylirtirliige girmis ve 2499 sayili
Sermaye Piyasasi Kanunu ve bu Kanun’a iliskin ikincil mevzuat yiirtirliikten kaldirilmistr.

Buna gore, halka acik ortakliklarin kendi paylarini satin almasi veya rehin olarak kabul
etmesine iligkin usul ve esaslari diizenleyen Geri Alinan Paylar Tebligi (1I-22.1.) Kurul
tarafindan 03.01.2014 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanmustir.

Geri alinan paylara iligkin olarak s6z konusu Teblig’de diizenlenen; islem/geri alim
siirlamasi, genel kurul/yonetim kurulu yetkilendirmesi ve diger genel esaslar ile bilgi
suistimali veya piyasa dolandiriciligi sayilmayan haller ve islem esaslarina yonelik
hiikkiimlerin bir kismina yazzmizin TTK bahsinde deginildigi i¢in tekrardan burada yer
vermeyi uygun gérmedik.

Hal bdyle olmakla beraber, Kurul’un 21.07.2016° ve 25.07.2016" tarihli basin duyurulart
ile halka acik ortakliklarin borsada islem goéren paylarinin geri alimini herhangi bir limit s6z
konusu olmaksizin gerceklestirebilmelerine imkan saglanmistir. SPK tarafindan yayimlanan

8 https://www.spk.gov.tr/Duyuru/Goster/20160721/0
7 https://www.spk.gov.tr/Duyuru/Goster/20160725/0

0 Ataksy 7-8-9-10. Kisim Mah. Karanfil Sk. Olimpiyat Sitesi D-13 Blok No: 1B / 16 Bakirkoy / istanbul

9 info@etikymm .com.tr o +90 212 598 82 92 +90 212 54160 35

www.etikymm.com.tr



YEMINLIi MALIi MUSAVIRLIK

23.03.2020 tarihli ve 2020/19 sayili Biilten’de® de Kurulun 21.07.2016 ve 25.07.2016 tarihli
basin duyurulariin halen yiirtirliikte oldugunu kamuoyuna hatirlatilmistir.

Dolayisiyla yazimizin bu boliimiinde SPK diizenlemeleri kapsaminda, geri alinan paylara
iliskin haklar, geri alinan paylarin elden ¢ikartilmasi ve itfasi, elden ¢ikartma yontemleri ve
muhasebelestirilmesi esaslari ele alinacaktir. Buna gore;

i. Geri Alinan Pavylara iliskin Haklar

Teblig’in 18’inci maddesine gore;

- Ortakliklarin geri alinan paylardan kaynaklanan bedelsiz paylara iliskin haklar
sakli olmakla birlikte prensip olarak geri alinan paylar, genel kurul toplanti

nisabinin hesaplanmasinda dikkate alinmaz, hicbir pay sahipligi hakki vermez.

- Ortakliklarin (bedelsiz paylar dahil) geri alinan paylarinin, kér payi ve yeni pay
alma hakki (riichan hakk1) bulunmaktadir.

- Bagl ortakliklarin satin aldig1 ana ortakliin paylarina ait oy haklari ile buna bagl
diger haklar kendiliginden donar.

- Geri alman paylara ait donma hali, ortakligin/bagh ortakligin paylari elinde
bulundurdugu siireyle sinirlidir. Bu paylarin iiglincti kisilere devri ile ortaklik
haklar1 kendiliginden dogar.

ii. Geri Alinan Paylarin Elden Cikartilmasi ve itfasi

Teblig’in 19°’uncu maddesine gore;

- Geri alinan paylar, pay bedelinin sermayenin %10’unu ve dagitilabilir kar tutarini
agsmamasi sartiyla siiresiz olarak elde tutulabilir. Bu paylar nedeniyle edinilmis
bedelsiz paylar da ayni siireyle elde tutulabilir.

- Teblig hiikiimlerine aykiri olarak geri alinan paylar, geri alim tarihinden itibaren
en geg bir yil iginde elden ¢ikarilir.

- Bu siire boyunca satilamayan paylar sermaye azaltimi suretiyle itfa edilir.

- Sermayenin azaltilmasi ¢ercevesindeki geri alimlar hari¢ olmak tizere, geri alinan
paylarin 6denmis/gikarilmis sermayenin %10’unu asan kismi, devirleri miimkiin
olur olmaz ve her haliikarda elde edilmelerinden itibaren iic yil icinde elden

cikarilir.

- Bu siire zarfinda elden ¢ikarilmayan paylar sermaye azaltimi suretiyle derhal itfa
edilir.

8 https://www.spk.gov.tr/Bulten/Goster?year=2020&no=19
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- QGeri alinan paylar Kurulun fon cikis1 gerektirmeyen sermaye azaltimi usullerine
gore itfa edilir.

iii. Geri Alinan Paylarin Muhasebelestirilmesi

Teblig’in 20°nci maddesine gore;

Geri alinan paylarin muhasebelestirilmesinde Kurulun finansal raporlamaya iligkin
diizenlemeleri ile TMS/TFRS’ler esas alinir.

Geri alan paylarin geri alim bedeli kadar yedek akce ayrilarak 6z kaynaklar
altinda kisitlanmis yedek olarak siniflandirilir.

Geri alinan paylarin ve s6z konusu yedek akgelerin finansal tablolarda gdsterimi

Kurul tarafindan ilan edilen formatlar uyarinca yapilir.

Bu fikra kapsaminda ayrilan yedekler, geri alinan paylar satildiklar1 veya itfa

edildikleri takdirde geri alim degerlerini karsilayan tutarda serbest birakilir.

Yazimizin bu bolimiinde SPK diizenlemeleri uyarinca geri alman paylarin
muhasebelestirilmesinde esas alinan TMS/TFRS kurallarindan bahsedilecektir.

4. TMS 32 Diizenlemeleri

Teblig’de geri alinan paylarin muhasebelestirilmesinde esas alinacak olan muhasebesel
diizenleme Tiirkiye Muhasebe Standartlarinin 32 no.lu standardinda kendine yer bulmustur.

Isletmenin geri satin alinan kendi hisseleri bashigiyla 33 ve 34’iincii paragraflara gére geri
alinan paylarin muhasebelestirilmesine iliskin kural seti su sekildedir;

“33- Isletmenin, dzkaynagina dayali finansal araglarini yeniden edinmesi durumunda, bu
araclar (‘isletmenin geri satin alinan kendi hisseleri’) ézkaynaktan diisiiliir. Isletmenin

ozkaynagina dayali finansal araclarimin alisindan, satisindan, ihracindan yva da iptalinden

dolavi kar veva zarara herhangi bir kazanc va da kayip yansitilmaz.

Bunun gibi, isletmenin geri satin alinan kendi hisseleri, isletme tarafindan ya da konsolide
edilmis gsirketler grubunun diger tiyeleri tarafindan geri alinabilir ya da elde tutulabilir.
Alinan ya da odenen tutarlar dogrudan ozkaynakta muhasebelestirilir.

34- TMS 1 Finansal Tablolarin Sunulusu uyarinca, isletmenin geri satin alinan kendi
hisselerinin elde bulundurulan tutar: ya finansal durum tablosunda ya da dipnotlarda ayr
ayri kamuoyuna aciklanir. Isletme, 6zkaynagina dayali finansal araclarim iliskili taraflardan
geri satin almast durumunda, TMS 24 Iliskili Taraf Aciklamalari ile uyumlu olarak

’

kamuoyuna agiklamada bulunur.’

Yine standardin uygulama rehberinin 36’nc1 paragrafinda belirtilen ilave hususlar su
sekildedir;
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“UR36- Her ne sebeple geri alinmis olursa olsun, bir isletmenin ozkaynagina dayall
finansal arag¢lar finansal bir varlik olarak dikkate alinmaz.

33 ’tincii paragraf 6zkaynagina dayali finansal araclari yeniden satin alan bir isletmenin

s0z konusu araclari 6zkaynaktan diismesini gerektivir...”

Konuya referans olmasi agisindan BOBI FRS’nin 9.68’inci paragrafina da deginilmesi
gerektigini diisiiniiyoruz.

Buna gore isletmenin kendi paylarin1 geri satin aldiginda bu paylara karsilik verdigi
bedelin gercege uygun degerinin 6zkaynaktan diisiilmesi gerektigi ve TTK’nin 520°nci
maddesi c¢ergevesinde isletmenin geri satin aldig1 paylart i¢in iktisap degerini karsilayan
tutarda yedek akce ayirmasi gerektigi ve isletmenin kendi paylarmin satin alimindan,
satigindan, ihracindan ya da iptalinden dolay1 kar veya zarara herhangi bir kazang ya da kayip
yansitilmayacagi belirtilmistir.

Konuyla ilgili devam yazimizda geri alinan paylarla ilgili vergisel diizenlemelere bu
paylarin mali tablolarda nasil dikkate alinmasi gerektigine dair goriis ve aciklamalara yer
verilecektir.
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