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OZET

6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’nun kabulii, sermaye sirketlerinde pay/pay
senetleri ve pay devrine iliskin onemli degisiklikleri beraberinde getirmistir. Eski
kanundan farkli olarak pay devrine iliskin baglam hiikiimleri esnetilmistir. Anonim
sirketlerde, sirketin sebep gostermeksizin devre onay vermeyi reddedebilecegine iliskin
hiikiimler yeni kanunda kabul edilmemistir. Yine limited sirketlerde devir isleminin sebep
gosterilmeksizin reddinin, ana sozlesmede hiikiim bulunmasi sartina baglanmasi bu
degisikligin birer gostergesidir.

TTK ile getirilen diger bir yeniligin, pay karsiliginda cikarilan pay senetlerine
iliskin oldugu goriilmektedir. Getirilen diizenleme ile anonim sirket pay senetleri, borsaya
kote edilip edilmemelerine gore ikili ayrima tabi tutulmustur. Bu ayrimin 6nemi ise, pay
devir islemi sonucunda haklarin gecisinde goriiliir. Limited sirket pay senetlerinin nama
yazili olarak diizenlenebilecegi getirilen yeniliklerden bir digeridir. Kanunda pay ve pay
devrine iliskin kapsamli diizenlemeler bulunmaktayken devir vaadi sézlesmesinden
sadece TTK m. 595 hiikmiinde ismen bahsedilmesi biiyiik bir eksiklik olmustur. Zira s6z
konusu s6zlesmenin, ekonomik hayatta yasanan gelisme ile birlikte yalnizca limited
sitket paylar1 bakimindan degil anonim sirket paylart i¢in de akdedildigini gérmek
miimkiindiir. Bu sebepten otlirii tezimizde pay devir vaadi sézlesmesinin hukuki niteligi
ile bu sozlesmeye uygulanacak hiikiimler, sermaye sirketlerinde pay devir prosediirleri
ile karsilastirilarak tespit edilmeye ¢alisilmistir. Devir vaadi ve devir s6zlesmesi ayrimi
yapilmasi gercekten gerekli midir? Kisiler, daha az masraf gerektiren ve tek bir islemle
gerceklestirilen devir sozlesmesini yapmak yerine neden devir vaadi s6zlesmesine ihtiyag
duyarlar? Tezimizde bu gibi sorulara cevaplar aranmistir ve bulunan ¢dziim Onerileri
sonu¢ kisminda belirtilmistir.

Anahtar Kelimeler: Pay, Pay Devir Vaadi, On sozlesme, Pay Devri, Pay Devrinin

Serbestligi ilkesi, Baglam
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ABSTRACT

The adoption of the Turkish Commercial Code numbered 6102 brought important
changes regarding share / share certificates and share transfer in capital companies.
Unlike the old law, the context provisions regarding the share transfer have been suppled.
In joint stock companies, the provisions that the company may refuse to grant circuit
approval without a reason are not accepted in the new law. Again, it is an indication of
this change that the denial of the transfer transaction without limited reason in the limited
companies is subject to the provision in the articles of association. It is seen that another
innovation brought with the TCC is related to the shares issued in return for a share. With
the regulation introduced, joint stock company stocks were subjected to dual segregation
according to whether they are listed on the stock exchange. The importance of this
distinction is seen in the transition of rights as a result of the share transfer transaction.
Limited company shares are another of the innovations that can be issued in written form.
While there are comprehensive regulations regarding share and share transfer in the law,
only TCC from the transfer promise agreement. It was a great shortcoming to mention
the name in the 595 provision. It is possible to see that the contract in question was
concluded not only in terms of limited company shares but also for joint stock company
shares with the development in economic life. For this reason, in our thesis, the legal
nature of the transfer promise agreement and the provisions to be applied to this
agreement are tried to be determined by comparing with share transfer procedures in
capital companies.

Is it really necessary to distinguish between transfer promise and transfer contract?
Why do people need a transfer promise contract instead of making a transfer contract that
requires less expense and is done in a single transaction? In our thesis, answers to such
questions have been sought and the suggestions for solutions found are indicated in the
conclusion.

Keywords: Share, Share Transfer Promise, Pre-contract, Share Transfer, Freedom of

Share Transfer Principle, Context
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GIRIiS

Sozlesme gergevesinde kurulan ve ekonomik amact ayni olan sahislarin bir araya
gelmeleri sonucunda olusan birlesmeler, 6zel hukuk alaninda sirket! olarak adlandirilir.
Iktisadi ve sosyal birlesmenin bir niivesi olan sirket kavramina iliskin diizenlemelere Tiirk
Ticaret Kanunu? ve Tiirk Borglar Kanunu’nda® yer verildigini gormekteyiz. TBK’da adi
ortaklik sdzlesmesi baslikli 620 vd. maddelerinde adi sirkete* iliskin hiikiimler
diizenlenirken, TTK da ise siirli say1 (numerus clausus) ilkesine gore tek tek sayilmak
suretiyle ticaret sirketleri belirlenmistir. Kanunda; kollektif, komandit, sermayesi paylara
boliinmiis komandit, anonim ve limited sirket tiirlerine yer verilmistir’. TTK ile
diizenlenen bu sirketler, sirket bor¢larindan dolay1 ortaklarinin sorumlu olup olmamasi
esasina gore ikiye ayrilir. Yapilan bu ikili simiflandirmada sahis sirketleri ile sermaye
sirketleri kavramlar1 ortaya ¢ikar.

Sahis sirketi, sirketin bor¢larindan dolay1r ortaklarin sinirsiz ve miiteselsilen
sorumlu olduklart sirket tiirtidiir. Ortaklarin sorumluluklar1 géz 6ntine alindiginda sahis
sirketlerinin temelinde “giiven unsuru”nun bulundugu anlasilir. Bu sirketlere iligskin
kanunda asgari sermaye tutar1 getirilmedigi i¢in sirketin sermayesinden ziyade ortaklarin
ticari itibari ile mali giicleri ve birbirlerine sadakatleri n plana ¢ikar.

Ortaklarin koymay:1 taahhiit ettikleri sermaye miktar ile yalnizca sirkete karsi
sorumlu oldugu sirket tiirii ise sermaye sirketi olarak adlandirilir®. Sermaye sirketleri,

sahis sirketlerine gore daha profesyonel oldugundan sirket sermayesinden pay iktisap

! Sirketin bu tanimindan ii¢ unsur géze ¢arpar. Bu unsurlar; kisiler birlesmesinden meydana gelir, sézlesme
temeline dayanir, ortak iktisadi (ekonomik) bir amag unsuru etrafinda birlesilir. Ayrintili bilgi igin bkz.
Pulasli, H. (2018), Sirketler Hukuku Serhi, Ankara, Adalet Yayinevi, s. 4.

213.01.2011 tarihinde kabul edilen 6102 say1li kanun, 14.02.2011 tarihinde Resmi Gazete’de yayilanarak
yirlirliige girmistir.

 11.02.2011 tarihinde kabul edilen 6098 sayili Kanun, 04.02.2011 tarihinde R.G.’de yaymlanarak
ylrilirliige girmistir.

4 Calismamizin devami TTK ekseninde olacagindan, konu biitiinliigiinii bozmamak adina adi sirkete iliskin
hiikiimlerden tezimizde bahsedilmemistir.

5 Bu sayilanlara ilaveten Kooperatifler Kanunu’nda kooperatifler ve Sermaye Piyasasi Kanunu’nda anonim
sirket seklinde kurulmasi zorunlu olan yatirim kuruluslar ile sabit ve degisken sermayeli olarak kurulabilen
kollektif yatirim kuruluslar1 da bulunmaktadir.

6 Ortaklarin sirkete koymay1 taahhiit ettikleri sermaye miktar1 ile sorumlu olmas: ilkesi, sermaye
sirketlerinde “fek borg ilkesi” olarak adlandirilir.



ederek sirkete ortak olmak ile sirket yonetim islerine katilmak birbirinden ayrilmistir.
Ortaklarin giicii ve itibar1 sahis sirketlerinde oldugu kadar 6nem tasimaz. Sermaye
sirketleri icin 6nemli olan, ortaklarin kurulus esnasinda sirkete getirmeyi taahhiit ettikleri
sermayedir. Zira sermaye sirketlerinde sinirli sorumluluk esasi (ortaklar yalnizca sirkete
karst sorumludur) kabul edildigi i¢in alacaklilarin tek giivencesi bu sermayedir ve onun
korunmasi gerekir. Sirket, giiciinii sermayesinden aldigi i¢in kanunda sermayenin
korunmasina yonelik ¢esitli tedbirlerin alindigin1 gormek miimkiindiir’. Kapsamli ve belli
bir organizasyonu gerektiren amaglar1 gerceklestirmek icin kurulan sermaye sirketleri,
ortak sayisinin fazla olmasii gerektirdigi i¢in kiigiik yatirnmcilar sirkete ortak olabilme
imkanina kavusurlar. Bu imkanin saglanmasina yardimer olan husus ise tezimizin de
biiyiik boliimiinli olusturan, sermaye sirketlerinde pay kavramidir. Birinci boliimde
aciklayacagimiz tizere pay, ¢esitli anlamlara gelecek sekilde kullanilir. Bir anlami ile pay
ortaga, sermaye sirketinde sahip olacagi haklar ve borglar biitiinii bahseder. Iste bu
noktada sirket ile ortaklar arasindaki kopriiniin kurulmasi pay sayesinde gergeklesir. Pay,
bazen higbir sinirlamaya tabi olmaksizin serbest¢ce bazen de 6ngoriilen birtakim sartlara
uyulmasi suretiyle ortaklar tarafindan yapilacak belli sézlesmelere konu olabilir. Devir
ve devir vaadi sézlesmeleri ile pay iizerinde rehin veya intifa hakki kurulmasina iliskin
yapilan s6zlesmeler buna 6rnek gosterilebilir.

Devir veya devir vaadi sozlesmesi ile sirketin kurulusuna katilmamis ancak daha
sonra bu sirkette ortak olmak isteyen ligiincii kisiler ya serbestce ya da kanunda ongoriilen
sinirlamalara uymak suretiyle payin miilkiyetini kazanacak ve sirkete karsi pay
sahipliginden kaynaklanan haklar1 kullanabileceklerdir. Pay devrine iligskin yapilan
sOzlesmeler, paya yiiklenen bu anlamdan dolay1 diger bor¢lar hukuku sézlesmeleri gibi
alelade sozlesmeler degildir. Bu nedenle ticaret hukuku alaninda 6zellikle de 6102 say1li
TTK’nin kabuliinden sonraki stiregte iizerinde ¢ok fazla calisilmamis tabiri caizse goz
ardi1 edilmis konulardan biri olan pay devir vaadi sozlesmesini tezimizde incelemeye
calisacagiz. Gilinlimiiz ekonomisinde yasanan gelismeler ile giderek artan sermaye
birikimleri géz Oniine alindiginda kisiler, ticari yasama yon veren giiclii sermaye

sirketlerine ortak olma girisimlerinde bulunurken durup bir diisiinmek isterler, fakat bu

" Bkz. TTK m. 332 “Tamamu esas sozlesmede taahhiit edilmis bulunan sermayeyi ifade eden esas sermaye
elli bin Tiirk Lirasindan ve sermayenin artirilmasmnda yonetim kuruluna taninmus yetki tavanini gosteren
kayitl sermaye sistemini kabul etmis bulunan halka ac¢tk olmayan anonim sirketlerde baslangi¢ sermayesi
yiiz bin Tiirk Lirasindan asagi olamaz.”

TTK m. 580 “Limited sirketin esas sermayesi en az on bin Tiirk Lirasidir.”



diistinme stiresi igerisinde de sirkete ortak olabilme firsatin1 ka¢irmak istemezler. Bu
noktada taraflar bakimindan asil s6zlesmenin teminat altina alinmasi, sézlesmenin
kurulamamasi riskinin ortadan kaldirilmas: olduk¢a Onem tasir. Devir vaadi
sozlesmesinin islevi tam da bu durumda ortaya cikar. Ikinci béliimde anlatacagimiz
baglam konusu ile iliskilendirerek bir 6rnekle bu durumu séyle agiklayabiliriz; bir anonim
sirkette, pay1 devralmak isteyen ancak ddeme yeterliligi siipheli olan ii¢iincii kisiden
teminat verilmesi istenmis fakat kisi s6z konusu teminati verememisse kanuni baglam
hiikmii geregi sirket devre onay vermeyebilir. Uciincii kisi ekonomik durumu iyi olmadig
icin devralamayacagi bu paya iliskin olarak yapilacak devir vaadi sdzlesmesi suretiyle
ileride ekonomik durumu diizeldiginde paym miilkiyetini kazanabilme hakkini elde
edebilir. Pay devir s6zlesmesinin yapilmasi edimini konu alan devir vaadi s6zlesmesi, bu
zaman zarfinda ti¢iincii kisinin, sirkete ortak olma hakkinin bir nevi garantisi olmaktadir.
Biz de bu ¢alismamizda sermaye sirketlerinde pay devir vaadi sézlesmesini, TTK ile TBK
genel hiikiimleri ¢er¢evesinde incelemeye c¢alisacagiz.

Calismamiz giris ve sonu¢ kisimlari haricinde i{i¢ boliimden olusmaktadir.
Calismamizin birinci bolimde oncelikle konunun daha iyi anlasilabilmesi adina pay
kavrami ele alinmistir. Sonrasinda payin kazanim tiirleri olan aslen kazanma ve devren
kazanma kavramlar1 incelenmistir. Ardindan genel hatlar1 ile devir vaadi sdzlesmesi,
sOzlesmenin hukuki niteligi ile bu baglamda sézlesmeye uygulanacak hiikiimler tespit
edilmigtir. Kanun sistematigine gore diizenledigimiz boliimlerden ikincisinde anonim
sirkette pay kavrami, paya hakim olan ilkeler ve pay devir prosediirii ile TTK ile getirilen
yeniliklerden bahsedilecek, sonrasinda anonim sirketlerde pay devir vaadi sézlesmesi
degerlendirilecektir. Ikinci boliimiin son kisminda sermaye sirketi olarak kanunda yer
almakla birlikte uygulamada 6rnegi goriilmeyen sermayesi paylara boliinmiis komandit
sirkette pay kavrami ve pay devri ve devir vaadi islemleri tizerinde durulacaktir. Son
boliimde limited sirkette payin ifade ettigi anlam, anonim sirket ile karsilastirmali olarak
aciklanacak ardindan pay devir islemlerinden ve bu islemleri sinirlandirmaya yonelik
alman Onlemlerden birisi olan baglam hiikiimlerinden ayrintili olarak bahsedilecektir
akabinde limited sirketlerde pay devir vaadi sozlesmesi incelenecektir.

Calismamiz kapsaminda oncelikle ayrintili olarak literatiir taramasi yapilmis

ardindan pay devri ve pay devir vaadi s6zlesmeleri arasindaki ayrim teorik gercevede ele



alinmistir. Konu ile ilgili yiiksek yargi kararlar1 ve doktrindeki goriisler birlestirilerek

ulasilan sonug ortaya konulmustur.



BIRINCi BOLUM
PAY KAVRAMI VE PAY DEVIR VAADI SOZLESMESI

1. PAY KAVRAMI VE PAYIN CESITLi ANLAMLARI

Bilindigi iizere ticaret sirketlerinin temeli iki tip sirket ayrimina dayanir. Bu
sirketlerin ilki ortaklarin kisiliginden ziyade sermayenin Onem arz ettifi ve siirlt
sorumluluk esasinin benimsendigi “sermaye sirketleridir”. Digeri sermayeden ¢ok
ortaklarin kimliginin 6nem tasidigi ve smursiz sorumluluk ilkesine dayanan “kigi
ortakliklaridir”. Konu biitiinliigiiniin saglanmas1 adina biz tezimizde yalnizca sermaye
sirketlerine iligskin aciklamalarda bulunmak ile yetinecegiz. Ki zaten kisi ortakliklarinda
pay devri, bir ortagin ayrilmasi niteliginde olup ana sdzlesme degisikligine sebep oldugu
i¢in tiim ortaklarin oybirligine ihtiya¢ duyulur. Bu nedenle pay devri s6z konusu olmayip
kanunda ¢ikma ile yeni ortagin sirkete katilmasi diizenlenmistir®. Yani pay devri
hususunun ilerleyen bdliimlerde ayrintili olarak agiklayacagimiz tizere anonim ve limited
sirketler ile sermayesi paylara boliinmiis komandit sirkette komanditer ortak bakimindan
miimkiin oldugunu sdyleyebiliriz.

Konumuz i¢in asil 6nem tasiyan husus pay devri ile pay devir vaadi s6zlesmeleri
olmasina ragmen, ¢alismamizin daha iyi anlasilabilmesi adina 6ncelikle pay kavraminin

ne oldugunu agiklamak gerekmektedir.

1.1. Pay Kavram
“Pay”™® sermaye ortakliklarina 6zgii olan ve bu ortakliklarin temelini olusturan en

onemli unsurdur.

8 TTK m. 126 atfi ile TBK m. 632 “Ortakliga, yeni bir ortak alinmas, biitiin ortaklarin rizasina baghdir.
Ortaklardan biri tek tarafli olarak bir iigiincii kigiyi ortakliktaki payina ortak eder veya payini ona
devrederse, bu iiciincii kisi ortak sifatini kazanamaz.”

® Pay, ortaklik sermayesinin belli bir kismmi temsil eden her bir birim olmakla birlikte her birim yasa
geregince sirket ana sézlesmesiyle belirlenen itibari degerler olup, biitiin paylarin itibari degeri toplami1
sirket sermayesine esit olmaktadir. Bkz. Tasdelen, N. (2005), Anonim Ortaklikta Pay Sahipligi Sifatinin
Kazanilmasu, {stanbul, s. 7.



Pay, anonim ortakliklar hukuku bakimindan degerlendirildiginde bu ortakligin
temelini olusturan ve ortakliga has bir¢ok Ozelligi ve ilkeyi barindiran teknik bir
kavramdir'®. Anonim sirketler i¢in pay kavraminin tanimini Tiirk Ticaret Kanunu’nda da
bulmak mimkindir. TTK 329. maddesinde bu tanima “Anonim sirket
...sermayesi...paylara boliinmiis olan...sirkettir.” seklinde yer verilmistir. Tanimdan yola
cikarak diyebiliriz ki; pay, esas sermayenin belirli sayida birim degere boliinmiis olan
pargasini ifade eder'!. Bu hali ile anonim ortaklikta pay ve pay kavrami bazi agilardan
diger sermaye sirketlerine gore farklilik arz eder. ik ve en 6nemli fark anonim sirketlerde
sermayenin paylara ayrilmasi ve her bir payn itibari degerinin bulunmasidir'2. Diger bir
fark ise anonim ortakliklarda ve payli komandit ortakliklarda payimn, kiymetli evrak
niteligini tasiyan senetlere baglanabilmesidir®®. Bunlar disindaki sermaye sirketlerinde de
ortaklara senet verilebilir ancak verilen senetler kiymetli evrak niteligi tasimaz.

Limited sirketlerde pay kavrami ise anonim ortakliga gore biraz farklilik
gostermektedir. Limited sirkette pay kavramui iki ayr1 anlamda kullanilir. Bunlardan ilki
“esas sermaye payr” olarak adlandirilirken digeri ise bir ortagin, ortaklik sifatindan
kaynaklanan tiim hak ve borglarimi ifade eden “pay sahipligi mevkii” anlamina
gelmektedir'®. Ortaklarin, nakit veya ayin olarak koyacaklari miktarin toplamindan ibaret
olan esas sermaye, anonimlerde oldugu gibi birbirine esit, bagimsiz ve her biri bir pay
sahipligi sifatin1 ifade eden paylara bdliinmemistir’®. Limited ortaklikta esas sermaye
pay1, ortagin sirket esas sermayesine katiliminin asgari miktarini gosterir ve nakit ile ifade
edilir. Limited ortaklikta esas sermaye paylarinin itibari degeri farkli olabilir ancak esas
sermaye paylarmin degeri en az 25 (yirmi bes) TL ve bu rakamin katlar1 olabilir'®. Pay
sahipligi mevkii ise ortak ile sirket arasinda, ortak olmaktan kaynaklanan biitiin hukuki
iligkileri ifade eder. Yani ortagin sirkete karsi sahip oldugu yonetime, kar payina,

tasfiyeye katilim haklari ile ek 6deme ve yan edim yiikiimliiliikklerini gosterir.

10 Sevi, A. M. (2018), Anonim Ortaklikta Payin Devri, Ankara, Seckin Yaymcilik, s. 29.

™ Imregiin, O. (1989), Anonim Ortakliklar, istanbul, s. 22.

2 Altas, S. (2015), Tiirk Ticaret Kanunu’na Gire Anonim Sirketler, Ankara, Seckin Yayincilik, s. 375.
13 Altas, S. (2015), TTK’ya gére Limited Sirketler, Ankara, Seckin Yaymcilik, 2015, s. 231.

4 Oz, T., Limited Ortakhklarda Pay Kavrami ve Payin Devri, s. 346, www.dergipark.gov.tr. (Erisim
Tarihi: 15.10.2019)

15 Oz, s. 346; Pulash, Hasan, (Serh), s. 2724.

16 Bkz. TTK m. 583/1  Sirket sozlesmesinde esas sermaye paylarinin itibari degerleri en az yirmi bes Tiirk
Lirast olarak belirlenebilir. Sirketin durumunun iyilestirilmesi amaciyla bu degerin altina inilebilir.”
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Sermayesi paylara boliinmiis komandit sirketlerde ise pay, ikinci boliimde daha
ayrintili agiklanacag lizere anonim sirkette oldugu gibi paylara boliinmiis olup kanunda

paya iligskin konularda anonim sirketlere atif yapilmakla yetinilmistir.

Doktrinde pay kavraminin farkli anlama gelecek sekilde kullanildigi
goriilmektedir. Bunlar; esas sermayenin bir pargasi olarak pay, pay sahipligi mevkii

acisindan pay ve ortaklik haklarini gdsteren bir belge olmasi1 bakimindan paydir?’.
1.2. Payin Cesitli Anlamlari

1.2.1. Esas Sermayenin Bir Parcasim1 Olusturmasi Bakimindan Pay

TTK m. 329°da anonim sirkette tanimi yapilirken sermayenin belirli ve paylara
boliinmiis oldugu, bor¢larindan dolay1 yalniz malvarligi ile sorumlu oldugu belirtilmistir.
Hiikiimden hareketle diyebiliriz ki; anonim ortakliklarda pay, ortaklik esas sermayesinin
belirli sayida birim degere boliinmiis pargasidir’®. Bu durumu bir 6rnek iizerinden
anlatirsak; bir anonim ortaklifin esas sermayesinin 70.000 TL oldugunu diislinelim,
70.000 TL olan esas sermaye de 7.000.000 tane bir (1) kurus degere boliinmiisse buradaki
her 1 kurusa tekabiil eden birim deger bir “pay”dir. Esas sermayenin belirli degere
boliinmiis olan bu bir (1) kurusluk degeri ise itibari veya nominal deger olarak ifade
edilir'®. TTK m. 476 hiikmii geregi de pay ya da ¢ikartilmigsa pay senedinin itibari degeri
en az bir (1) kurus olmak zorundadir. Anilan itibari deger ancak birer kurus ve katlar
olarak ytikseltilebilir.

Pay sayist ile her payin nominal degerinin ¢arpiminin ise sermaye miktarini
verecegini, Yukaridaki Ornekten ¢ikarabiliriz. Bu suretle anonim sirketin belirli

sermayesinin sabitligi saglanir ve pay sayisi, esas sozlesme degistirilmedikge

1" Poroy, R./ Tekinalp, U./ Camoglu, E. (2010), Ortakliklar ve Kooperatif Hukuku, Istanbul, p. 758, s. 403.
18 Tanér, R. (2000), Tiirk Sermaye Piyasasi, C. II Halka Arz, Istanbul, s. 84.
19 Pulash, (Serh), s. 1158.



degisemez?®. Pay sahibi sayismin degismesi halinde de pay sayisi degismez?'. Tiim
anlatilanlar dogrultusunda anonim ortaklikta pay kavramini kisaca sdyle ifade edebiliriz:
Pay, biitlin olan ortaklik sermayesinin bir pargasini teskil eder ve bir biitiin olan
sermayeden ne kadar “haklar” olusturulmak isteniyorsa kural olarak sermaye o kadar
birime (pay adedine) boliiniir. Olusturulan her pay da digerlerinden bagimsiz olarak
sahibine ortaklik hakki tanir ve sermaye koyma borcu yiikler?2.

Limited sirketler bakimindan esas sermayeye iliskin diizenlemeler ise, TTK m.
573’te ele alimmistir. Hilkme gore esas sermaye, ortak veya ortaklarca taahhiit edilen
sermaye paylarinin toplamindan olusur. Esas sermaye tipk1 anonim ortaklikta oldugu gibi
belirli ve sabit bir rakami ifade eder ancak esas sermaye miktar1 hi¢cbir zaman 10.000
(onbin) TL’den?® asag1 olamaz ve ileride azaltma yoluyla da bu miktar indirilemez?*,

Limited sirkette ortaklarin esas sermaye payi igerisindeki katilim miktarinin
karsilig1 yukarida bahsettigimiz iizere “esas sermaye payr” kavrami ile karsilanir. Bu
unsura bakildiginda anonim sirketten farkliligi géze ¢arpar. Soyle ki; anonim sirketin hem
(kayith sermaye sistemi secilmemisse) esas sermayesi bulunmaktadir hem de bu esas
sermayesi paylara boliinmiistiir. Limited sirket ise esas sermayelidir ancak esas sermayesi
paylara boliinmemistir. Bu sebeple anonim sirket tanimindaki “pay” kavrami ile limited
sirket tanimindaki “esas sermaye payr” aym sey degildir®. Limited sirketlerde esas
sermaye pay1, belirlenip kullanilabilmesi icin “hesabi olarak” béliiniir?®. Payin hesabi

olarak boliinmesi payin verdigi oy hakkinin hesaplanmasina, kar payinin belirlenmesine,

20 “pgy adetleri ve itibari degerlerinin azaltilmasi veya cogaltilmasi kural olarak esas sermayenin
azaltilmast yahut ¢ogaltilmasi ile olursa da esas sermayeyi degistirmeksizin esas sozlesmenin degistirilmesi
ile de bu miimkiindiir. Ornegin esas sermayeye deSistirilmeden paylarin itibari degerleri azaltilarak
adetleri cogaltilabilecegi gibi, itibari degerleri ¢ogaltilarak adetleri azaltlabilir. Paylarin daha kiiciik
paylara boliinmesi, ortagin sermayeye katilim oranint degistirmedigi i¢in esas sézlesme degisikliklerinde
aranan kademeli yetersayr uygulanabilirken paylarin itibari degerlerini arttirarak adetlerini azaltabilmek
icin biitiin pay sahiplerinin oybirligi gerekir.” Bkz. Ansay, T. (1983), Anonim Sirketler Hukuku, Ankara,
s. 33.

21 Ornegin tek paya sahip bir kisinin 6liimii ile arkasinda yirmi mirasgis1 kalmigsa, bu yirmi miras¢1 yine
tek paya sahip olmaya devam edecek, pay sayisinda bir degisiklik yasanmayacaktir. Bkz. Bozkurt, T.
(2018), Sirketler Hukuku, Ankara, Legem Yayincilik, s. 384.

22 Pulasl, (Serh), s. 1159.

23 Bu rakam, Mart 2005 tarihli TTK tasarisinda aynen anonim sirketlerde oldugu gibi 50.000 (elli bin) TL
olarak ongoriilmiistii, ancak Kasim 2005 tarihinde Baskanliga sunulan tasarida bu miktar 25.000 (yirmi bes
bin) TL’ye ve tasarinin yasalagsma asamasinda bu miktar 10.000 (on bin) TL’ye indirildi. Boylece tipki
Alman ve Isvicre hukuklarindaki gibi, Tiirk hukukunda da limited sirket kuruluslarina sermaye bakimindan
kolaylik taninmis oldu. Bkz. Pulasli, (Serh), s. 2005.

2 Oz, s. 347.

% Bozkurt, (Sirketler), s. 507.

% Pulash, (Serh), s. 2008.



riichan hakki oraninin belirlenmesine, ek 6deme ve yan edim ytiikiimliiliiklerinin yerine
getirilmesine hizmet eder?”. Bununla birlikte limited esas sermayesi dis iliskiler
bakimindan anonim sirketin esas sermayesine benzer. Zira bu sermaye sirket
alacaklilarinin bagvuracaklar1 bir tiir garanti sermaye niteligindedir. Sirketin devami
stiresince ve infisah1 halinde dahi sirket borg¢lar1 6denmeden ortaklara esas sermayeden

dagitim yapilmaz?®.

1.2.2. Pay Sahipligi Mevki Acisindan Pay

Anonim sirkette ortaklik, kural olarak sahsa bagli olmadigindan payin maliki
gergek veya tiizel kisi olarak herhangi bir kisi olabilir?®. Zira anonim sirkete birden fazla
kisinin yatirimci olarak katilabilmesi ve sirket tipi olarak anonim sirketin herkese uygun
olmasi icin “ortakiik sifatinin™, pay sahiplerinin kisiliklerine, bireysel yeteneklerine ve
ilgilerine y&nelik olmamasini®® gerektirir®. Bu nedenle anonim sirketteki ortakligin,
ortaklarin sahsindan ayr1 bir “mevkii” oldugunu sdylemek miimkiindiir?. Séyle ki,
anonim sirket paylar1 yukarida ifade edildigi lizere paylara boliinmektedir. Belirli
sermayenin paylara boliinen her bir pargasi, sermayenin belli ve birbirine esit oranini
olusturarak sahibinden bagimsiz bir ortaklik mevkii tayin eder.

Anonim sirkette paylar sabit oldugundan paya bagli olarak olusan pay sahipligi
mevkii de sabittir. Degisken olan ise bu paylarin sahipleridir. Anonim sirkete hakim olan
ilkelerden pay devrinin serbestligi sayesinde bu mevkii degisik zamanlarda degisik kisiler
doldurabilmektedir. Bu durumu bir 6rnekle agiklamak gerekirse, anonim sirket bir otobiis
gibi diisiiniildiigiinde pay sahipligi mevkii de otobiisiin koltuklar: gibidir. Kim o koltuga
oturursa, oturdugu siire boyunca o koltugun maliki olarak, o mevkiin i¢erdigi tiim hak ve
imtiyazlar1 kullanmak ve taninan haklardan yaralanmak yetkisine sahip olur. Hak ve
imtiyazlar1 kullanirken ayni zamanda da paym igerdigi yikiimliiliklerin de bor¢lusu

olarak ifa yiikiimliiliigii altina girer™,

2T TTK m. 583 gerekgesi.

2 Caga, B. (1974), Limited Sirkette Ortaklik Paymin Devri, Banka ve Ticaret Hukuku Dergisi, C. 7, S. 3,
s. 588.

2 Arslanh, H. , Anonim Sirkette Pay ve Pay Sahipligi, www.dergipark.gov.tr, s. 248. (Erisim tarihi:
15/10/2019)

30 “Lakin esas sozlesme ile gerek kurulusta gerek tescilden sonra, sirkete katilma ve pay iktisabt Tiirk
tabiiyetinde bulunmak, ¢ifici olmak gibi hususi kayitlara tabi tutulabilir. Ozellikle de tali yiikiimliiliikleri
iceren paylarda hissedarlarin sahst 6nem arz eder.” Bkz. Arslanli, (Anonim Sirket), s. 248.

31 Pulasly, (Serh), s. 1159.

32 Pulash, (Serh), s. 1160; Bozkurt, (Sirketler), s. 385.

3 Ornek i¢in Bkz. Pulasli, (Serh), s. 1160.
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Kisacasi ortak ile anonim sirket arasindaki iliskiyi kuran hukuki bag paydir. Bu
hukuki bag sayesinde pay sahibi, pay sahipligi hukukundan dogan (oy hakki, genel kurul
toplantisina katilma hakki, kar pay1 ve tasfiye pay1 alma hakki, riichan hakkai...) haklarini
kullanabilir. Bununla birlikte sirkete karsi sermaye koyma borcu ile esas sdzlesmede yer
alan diger yan borglarini ifa etme yiikiimliiliigii altina girer3*,

Limited sirkette ise durum biraz farklidir. Zira limited sirket karma bir ortaklik
tipidir, diger bir ifade ile anonim sirketlerde oldugu gibi saf bir sermaye ortaklig
degildir®®. Bu nedenle pay sahibinin durumu diger sirket tiplerine gére birtakim
farkliliklar gosterir. Soyle ki, limited sirkette ortak, anonimlerde oldugu gibi kisiden soyut
pay sahipligi mevkiine sahip olmak dolayisiyla degil, daha ¢ok kollektif sirketteki gibi
kisisel bir iligki ile ortakliga baglidir®. Dolayisiyla ortaklar arasinda giiven iliskisi
mevcuttur. Bu durumlar neticesinde sirket sézlesmesine konulacak bir hiikkiim ile devir
isleminin yasaklanmasi miimkiin hale gelmektedir. Anonim sirketlerde ise pay devrini
sinirlandiran birtakim hiikiimler getirilse bile devrin tamamiyla yasaklanmasi s6z konusu
degildir®.

Ortaklik s6zlesmesi ile ayrica diizenlenmemigse sermaye payinin miktari, ortaklik
payinin kapsamini olusturur ve bu sermaye payindan dogan ayrica sozlesme ile kazanilan
kisisel nitelikteki haklarin hepsi pay sahibinin kisiligine baglidir. Bu nedenle ortaklarin
kisiliginin 6nem arz etmedigi anonim ortaklikta, pay senedi pay sahipligini belirlerken,
limited ortaklikta sermaye miktar1 ve bunun gosterildigi pay defteri bu islevi goriir®,
Limited sirkette pay sahipligi ortakligin tiizel kisilik kazanmasi ile dogar, pay sahibinin
oliimii, esas sermaye payinin devri, ¢ikma ve ¢ikarilma ile sona erer®.

Bu baglik altinda son olarak deginecegimiz husus bir payin birden fazla sahibinin

oldugu durumlardir. Bir esas sermaye payinin birden fazla kisiye ait oldugu bu durum

34 Bozkurt, (Sirketler), s. 386; Arslanli, (Anonim Sirket), s. 249.

% Tagdelen, N. (2012), 6102 sayih Tiirk Ticaret Kanununa Gore Limited Ortakliklarda Ctkma Cikardma
ve Fesih, Ankara, s. 74.

% Oz, s. 350.

37 Pulasly, (Serh), s. 2747.

8 Oz, s. 352.

3 Bozkurt, (Sirketler), s. 528; Demirkap1, E. (2007), Limited Ortakltkta Payin Devir Vaadi Isleminin
Konusu ve Hukuki Niteligi, Dokuz Eyliil Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi Cilt: 9, Ozel Say1, s. 841.
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icin anonim sirket ile limited sirket i¢in benzer diizenlemeler getirilmistir. Bu durumda

pay sahipleri, ortakliga kars1 haklarmni bir temsilci aracilig1 ile kullanirlar®.

1.2.3. Ortakhik Haklarim Gosterir Belge Olmasi Acisindan Pay

Pay, hisse senedi veya pay senedi anlamlarini tasiyacak sekilde de kullanilabilir.
Bu durum anonim ortakliklar bakimindan 6zel bir 6nem tasirken, diger ortakliklarda aym
ozellikleri tasiyan bir belge bulunmamaktadir®!. Sadece limited ortaklikta farkli hukuki
niteligi olan bir pay senedi kavramina yer verilmistir, bu hususu {igiincii boliimde ayrintili
olarak ifade edecegiz.

Anonim ortaklikta paylar devredilebilirdir. Paylarin devir ve tedaviiliini
kolaylastirmak icin de kiymetli evrak niteligini tasiyan ve pay sahiplerinin hissedarlik
haklarini temsil eden pay senetleri cikarilmasi ongériilmiistiir*?. Pay senedi anonim
sirketin paymi olusturmamakla birlikte zaten mevcut olan pay1 ve paya iliskin haklar
senede baglar®®. Diger bir deyisle anonim sirkette hissedarligin dogmas igin, sirketin
hisse senedi ¢ikarmasi gerekmez. Hisse senedi ¢ikarilmamis olsa dahi, anonim sirketin
tescili ve tiizel kisilik kazanmasi ile hissedarlik dogdugu icin pay senedinin ¢ikarilmasi
kambiyo senetlerinde oldugu gibi kurucu degil, agiklayic nitelik tasir**. Bu sebepten
otiirii pay senedi, miicerretlik ilkesinin®® uygulanmadig1 sebebe bagli (illi) bir kiymetli
evraktir®®. Pay senedinin sebebe bagli olmasi ile kastedilen paya baglanmis haklarin
belirlenmesinde, pay senedinin diginda esas s6zlesme ve bazen de genel kurul kararlarinin
dahi etken rol oynayabilmesidir. Bu nedenle pay senetlerinin igerigi ile esas s6zlesmenin
celistigi durumlarda esas sézlesme hiikiimlerine istiinliik taninarak esas sozlesmeden

farkl1 pay senetlerinin iptali talep edilebilir®’.

O TTK m. 477/1 “Pay sirkete karst béliinemez. Bir payin birden fazla sahibi bulundugu takdirde, bunlar
sirkete karsi haklarint ancak ortak bir temsilci araciligiyla kullanabilirler. Boyle bir temsilci atamadiklart
takdirde, sirketce soz konusu payin maliklerinden birine yapilacak tebligat tiimii hakkinda gegerli olur.”
TTK m. 599/2 “Paydaslar, esas sermaye payindan dogan haklarini, ancak atayacaklar ortak bir temsilci
araciligy ile kullanabilirler.”

41 Demirkapi, (makale),s. 832.

42 Arslanly, s. 254.

4 Oztan, F. (2015), Kiymetli Evrak Hukuku, Ankara, Turhan Kitabevi, s. 34.

4 Pulasly, Serh, s. 1162.

4 Miicerret kiymetli evrak, senedin diizenlenmesine sebep olan asil borg iligkisinin, senetten
anlasilmadigi kiymetli evraktir. Bundan dolay1 ileride ortaya ¢ikacak bir uyusmazlikta hamil davasini,
sadece s6z konusu kiymetli evraka dayandirabilir. Oztan, s. 35.

4 (Oztan, s. 35; Karatas, 1./ Ertekin, E. (1998), Uygulamada Ticari Senetler Hukuku, Ankara, s. 11.

47 Bahtiyar, M. (2001), Anonim Ortaklk Ana Sozlesmesi, Istanbul, s. 208.
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Limited sirketlerde ise durum farklidir. TTK ile eTTK’dan farkli olarak limited
sirket esas sermaye payinin, ispat araci olan bir senede veya nama yazili senede
baglanabilmesine imkan tanmmustir 8, Ancak su hususu hemen belirtelim; limited
sirketlerde anonim sirkette oldugu gibi, esas sermaye payinin mutlaka ispat araci olan bir
senede veya nama yazili senede baglanmasi zorunlu degildir®®. Zira bu husus gerekcede
“...esas sermaye paywmin, ispat araci olan bir senede veya nama yazili senede
baglanabilmesine olanak tamimaktadir.” seklinde acikca ifade edilmistir™®. Bu nedenle
limited sirkette esas sermaye pay1 karsiliginda bir senet ¢ikarilip ¢ikarilmayacagi,
tamamen sirket yonetiminin inisiyatifindedir. Ancak ortaklik genel kurulunda paylarin
senede baglanmasi1 ongoriilmiis ise, sirket yonetimi (miidiir veya miidiirler) bu karari
yerine getirmek zorundadir™L.

Limited sirketlere iliskin pay senetlerinde son olarak su hususa deginmek
gerekmektedir: Limited sirkette, esas sermaye karsiliginda bir senet ¢ikarilsin veya
cikarilmasin, pay iizerinde intifa ve rehin hakki kurulabilir. Zira limited sirket, kisisel
Ogelerin egemen oldugu bir sermaye sirketi oldugundan, esas sermaye paylar1 bagimlidir.
Bu nedenle intifa hakkinda pay, intifa hakki sahibi tarafindan temsil edilir®?. Bu durum
ortaklarin kisisel 6zelliklerinin 6nem tasidigi limited sirkete, istenmeyen kisilerin sirkete
karigsmasi1 anlamini ifade edeceginden kanunda, esas sermaye payi tizerine intifa hakki
kurulmasina, esas sermaye paymin gecisine iliskin hiikiimlerin uygulanmasi gerektigi
belirtilmistir>®. Boylece sirket, esas sermaye pay1 iizerinde intifa hakki kurulmasi
suretiyle istemedigi kisilerin sirketin i¢ islerine karigsmasina engel olabilecektir. Ayni
durum esas sermaye pay1 tizerinde rehin hakki kurulmasinda da s6z konusu olur. Séyle

ki, rehin hakkinin teminat niteligi geregi, borcun vadesinde 6denmemesi halinde rehin

konusu esas sermaye payimin paraya c¢evrilmesi halinde ti¢lincii kisi tarafindan iktisap

48 TTK 593/2 “Esas sermaye pay senetleri ispat araci seklinde veya nama yazili olarak diizenlenir. Ek 6deme
ve yan edim yiikiimliliiklerinin, agirlagtirilmis veya biitiin ortaklar1 kapsayacak bicimde diizenlenmis
rekabet yasaginin ve sirket sozlesmesinde dngdriilmiis 6nerilmeye muhatap olma, 6nalim, geri alim ve alim
haklarinin, bu senetlerde agikga belirtilmesi gereklidir.”

4 Pulasly, (Serh), s. 2726.

%0 BKZ. TTK m. 593/2 gerekgesi.

51 Pulasl, (Serh), s. 2727.

2 TTK m. 600/3 “Bir esas sermaye pay: iizerinde intifa hakki bulunmasi hélinde, pay intifa hakki sahibi
tarafindan temsil edilir; bu durumda intifa hakkini haiz kisi, esas sermaye payr sahibinin menfaatlerini,
hakkaniyete uygun bir sekilde gozetmezse tazminat ile yiikiimlii olur.”

58 TTK 600/1 “Bir esas sermaye pay! iizerinde intifa hakki kurulmasina, esas sermaye paymin gegisine
iliskin hiikiimler uygulamir.”
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edilebilmesi miimkiin hale gelir, fakat hem kanuni®* hem de statiisel baglamim bulunmasi,
iktisap eden igin bir engel teskil eder. Eger limited sirkette esas sermaye payinin devri
yasaklanmissa, sermaye paylari {izerinde intifa ve rehin haklari kurulamaz>. Ciinkii TMK
m. 795/1%¢ ile m. 954°%" ve devaminda, intifa ve rehin haklarinin kurulmast icin, alacagm

devredilebilir nitelikte olmas1 sart1 dngoriilmiistiir®®.

2. PAY SAHIPLIiGi VE PAY SAHIPLiGININ KAZANILMASI

2.1. Pay Sahipligi

Pay sahibi, payin veya pay senedinin maliki ile MKK daki hesabin sahibine®®
denir®®. Hem gergek hem tiizel kisiler pay sahibi olabilir. Pay sahibinin tiimiiniin gercek
veya tiizel kisi olmalar1 da yasaya aykir1 degildir. Kural olarak bir sermaye sirketinde pay
sahibi olabilmek i¢in 6zel bir sart yoktur. Cinsiyet, pay sahibi sifatin1 kazanma agisindan
etken degildir. TMK m. 193 hiikmii uyarinca evli kadinlarin, anonim sirket kurulusunda
kurucu ortak olabilmesi i¢in, kocasinin izni gerekmez. Ehliyetsizler ve sinirli ehliyetliler
de medeni hukuk kurallar1 uyarinca velinin veya vesayet makaminin onay1 ile anonim
sirkette pay sahibi olabilirler. Yabancilar bakimindan da bir sinirlama yoktur. Ancak bazi

hallerde®® paylarin cogunlugunun Tiirk vatandaslaria ait olmas1 6nem arz eder®?. Bazen

% TTK 600/2 “Sirket sozlesmesiyle, esas sermaye payi iizerinde rehin hakki kurulmasi genel kurulun
onayina baglanabilir. Bu hdlde gegise iliskin hiikiimler uygulanir. Genel kurul sadece hakli sebeplerin
varliginda rehin hakki kurulmasina onay vermekten kaginabilir.”

% Pulasl, (Serh), s.

% TMK m. 795/1 “Intifa hakki, tasimirlarda zilyetligin devri, alacaklarda alacagin devri, tasinmazlarda
tapu kiitiigiine tescil ile kurulur.”

S TMK m. 954 “Baskasina devredilebilen alacaklar ve diger haklar rehnedilebilir.”

%8 Bkz. TTK m. 600 gerekgesi.

% SerPK 3 ve 13/3. maddeleri.

60 Pulasl, (Serh), s. 1253.

®1Tiirk Sivil Havacilik Kanunu m. 49 “Bir sivil hava araci asagida belirtilen durumlarda da Tiirk sivil hava
aract sayihr. Tiirk kanunlart uyarinca kurulup da; a) Kamu kurumu niteligindeki mesleki kuruluslar,
dernekler, siyasi partiler, sendikaler veya vakiflarin miilkiyetinde bulunan hava arag¢lari,idari organini
olusturan kisilerin ¢ogunlugunun Tiirk vatandasi olmasi, b) Tiirk Ticaret Siciline kaydedilmis ticari
sirketler, kooperatifler ve bunlarin birliklerinin miilkiyetinde bulunan hava arag¢lari,sirketi idare ve temsil
etmeye yetkili olanlarm ¢ogunlugunun Tiirk vatandasi olmasi ve gsirket anasézlesmesine gore oy
cogunlugunun Tiirk ortaklarda bulunmasi.”

62Tekinalp, U. (2012), Anonim Ortaklikta Yeni Baglam Sisteminin Esaslari Pay Defteri Hukuku Ile,
Istanbul, Vedat Kitapeilik, s. 6-10.
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de belli meslek ve sanat sahiplerinin sirkette pay sahibi olmasini ongoren hiikiimler
getirilebilir®,

Tiizel kisiligi olmayan adi ortaklik ile miras ortakliginda ise durum pay
sahipliginden dogan haklarin kullanilmasi noktasinda farklilik gosterir. Bunlar pay sahibi
olabilirler ancak payin sirkete karsi boliinmezligi kurali karsisinda, pay sahipliginden
kaynaklanan haklari sirkete karsi bir temsilci araciligi ile kullanabilirler®.

Son olarak pay sahipliginin hukuki niteliginden kisaca bahsetmek gerekmektedir.
Pay sahipligi, sirkete kars1 devamli hukuki iliski niteliginde olan kendine 6zgii bir haktir.
Soyle ki, nazari olarak diisiiniiliirse pay sahibi, sirketin mal varlig1 tizerinde hak sahibidir.
Bu hak sahipligi TMK’daki miilkiyetten biraz farklidir zira mallarin maliki anonim sirket
tiizel kisiligidir. Bununla beraber, anonim sirket mal varlig1 lizerinde miilkiyet hakki
sahibi olmasma ragmen pay sahibinin, Anayasanin miilkiyete iligskin hiikiimlerinden

yararlanabilecegi kabul edilmektedir®.
2.2. Pay Sahipliginin Kazanilmasi

2.2.1. Aslen Kazanma

Aslen kazanma, daha oOnce bagskasinin miilkiyetinde olmayan bir malin
miilkiyetinin kazanilmas1 halidir®. Aslen kazanma halinde miilkiyetin daha énceden bir
kisiye ait olup olmamasi dnem arz etmez®’. Aslen kazanma halinde, daha 6nceden bir hak
sahipligi kurulmadigindan, bu sifatin iyiniyet ile kazanilmas1 miimkiin degildir®®.

Sermaye sirketlerinde aslen kazanmada pay, dogrudan dogruya iktisap edilir®.
Anonim sirkette payin aslen iktisap, kurulusta veya esas sermaye artirrminda payin
taahhiidii veya halka kapali anonim sirketlerden kayitli sermaye sistemini benimsemis

olanlarda yonetim kurulunca ihra¢ edilen hisse senetlerinin satin alinmasi yolu ile

8Karasu, R. (2008), Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisina Gére Nama Yazili Paylarin Devrinin
Stnmirlandirilmast, Prof. Dr. Attila Ozer’e Armagan, Ankara Hact Bayram Veli Universitesi Hukuk
Fakiiltesi Dergisi, C. 12, S. 1, s. 136.

64 Pulasly, (Serh), s. 1254; Ansay, s. 226.

% Ansay, Tugrul, s. 226. (Wiirdinger, 49 vd. ve orada bahsi gegen yazarlar, dn. 2)

%6Sevi, s. 34; Pulasl, (Serh), s. 1260.

"Bkz. Oguzman M.K./Seli¢i O./Oktay-Ozdemir S. (2009), Esya Hukuku, istanbul, Filiz Kitabevi, s. 294
“Gergekten hi¢ kimsenin miilkiyetinde olmayan bir tasinmazda isgal yolu ile miilkiyetin kazanilmast aslen
kazanma oldugu gibi, daha énce bir maliki bulunan tasinmazda, soz konusu miilkiyetin devralinmayip
dogrudan dogruya yeni miilkiyetin cebri icrada miizayedede ihale yolu, kazandirici zamanasimi ile
kazanildigi hallerde aslen kazanma séz konusudur.”

8Tagdelen, s. 56.

9Pulasli, (Serh), s. 1260.
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gergeklesir ve her iki durumun ticaret siciline tescili ile aslen iktisap tamamlanir’®. Ayrica
tiir degistirme ve birlesme hallerinde de paylar aslen iktisap edilmis sayilir’*.

TTK m. 335 uyarinca, anonim sirket, kurucularin sermayenin tamamini kayitsiz
sartsiz 6ddemeyi taahhiit ettigi, imzalarin noterce onaylandigi veya ticaret sicili miidiiri
yahut yardimcisi huzurunda imzaladigi, kanuna uygun olarak hazirlanmis esas
sOzlesmede anonim sirket kurma iradelerini agiklamalari ile kurulur. Ticaret siciline tescil
ile tiizel kisilik kazanir ve sirket ile pay taahhiidiinde bulunanlar arasinda anonim sirketler
hukukuna iligkin tyelik iligkisi dogar veya sahis sirketliginden anonim sirkete 6zgii pay
sahipligi konumuna gecis s6z konusu olur’2. TTK m. 346 uyarinca, sirketin kurulusunda
halka arz edilecek paylar mevcut ise, sermaye piyasasi mevzuatina gore halka arz edilen
pay senetlerini satin alan pay sahipleri, kurucular ile birlikte paylar1 aslen kazanmis
sayilirlar’,

Limited sirketler bakimindan aslen iktisap halleri tipki anonim sirketlerde oldugu
gibidir. Ortaklik payi, ilk el olarak kurulusta, sermaye artiriminda, sirketin tiir
degistirmesinde, sirketlerin birlesmesinde goriiliir. Sayilan dort halde de islemlerin
tamamlanmasi ticaret siciline tescil ile olur. Bu halde tescil kurucu anlamadadir, yani

ortaklik paymin aslen iktisabi, ticaret siciline tescil ile gerceklesir’.

2.2.2. Devren Kazanma ve Devren Kazanim Tiirleri

Anonim sirket paymin veya pay senedinin, sirketin kurulup tiizel kisilik
kazanmasindan sonra devir kurallarina gore bir pay sahibinden devren alinmasi halidir.
Payin devren kazanimi ya devreden ile devralan kisinin bu konuda yapmis olduklari
sozlesmeye dayanir ya da taraflarin iradeleri disinda gergeklesen miras intikali, cebri icra,
esler arast mal rejimi hiikiimleri, mahkeme karari veya iskat yollarindan biri ile
gerceklesir™. Yani paymn aslen kazanimi ile devren kazaniminin birbirinden ayrildig
nokta, payin daha 6nce bir sahibinin olup olmadigidir. Eger pay daha dnce baska bir kisi
tarafindan aslen kazanilmigsa, artik ayni payr hangi nedenle olursa olsun sonradan

kazanan kisiler devren kazanmus sayilirlar’®. Payin devren kazanimu ile birlikte paya bagl

"°Tekinalp U./Poroy R./Camoglu E. , s. 580.
"ITekinalp/Poroy/Camoglu, s. 580.

2Pulasli, (Serh), s. 1260.

3Sevi, s. 34.

7 Pulash, (Serh), s. 2032.

Oguzman/ Seli¢i/Oktay-Ozdemir, s. 296; Pulaslh, (Serh), s. 1261.
80guzman/ Seligi/Oktay-Ozdemir, s. 296; Sevi, s. 40.

15



haklar ile borglar el degistirerek devralana gecer’’. O halde payin devren kazanilmasini
genis ve dar anlamda kazanim olarak ikiye ayirmak miimkiindiir. Payin genis anlamda
kazanilmasina yiiklenen anlamlar konusunda doktrinde farkli goriisler mevcuttur. Bazi
yazarlar tarafindan bu kazanim “intikal” olarak nitelendirilirken’®, baz1 yazarlar ise, payin
baska bir kisiden kazanildigi tiim halleri, yani aslen kazanilmasi disindaki biitiin kazanma
sekillerini devren kazanma olarak kabul ederler. Bu dogrultuda; pay1 aslen kazanan
kisilerden devir sdzlesmesi, miras, cebri icra, TTK 483 hiikmii uyarinca 1skat, mahkeme
karar1 veya esler arasindaki mal rejimi hiikiimlerine gore kazanim hallerinin tiimiinii
kapsar’®. Dar anlamda devren kazanma ise payn, yapilan hukuki islem dogrultusunda
onceki pay sahibinden iktisap edilmesidir. Payin dar anlamda devrinde, taraf iradelerine
dayanan bir devir islemi ile pay kazanildigindan doktrinde bu devir sekli payin devri veya
iradi devir hali olarak adlandirilir®. Payin devren sozlesme ile kazanim hali ve buna
baglanan sonuclar konumuzun esasini teskil ettiginden diger kazanim tiirlerine gére daha

ayrintili incelemekte yarar gérmekteyiz.

2.2.2.1. Sozlesme ile Payin Kazanim

Sozlesme ile kazanim, devren kazanma tiirleri igerisinde en ¢ok karsilasilan
kazanim seklidir ve belki de en 6nemli olanidir. Zira kisiler, irade serbestisi ilkesinin bir
sonucu olarak paymi devredip devretmemekte ve bu devir sdzlesmesinin tarafini
secmekte ozgiirdiirler.

Payin devri iki asamadan olusur. i1k asamay1 miilkiyeti devir amacini giiden satim,
trampa, bagis veya oliinceye kadar bakma sdzlesmesinin akdedilmesi olusturur. Sayilan
sozlesmeler disinda tez konumuzun basligini olusturan bir s6zlesme tiirii olan payin devir
vaadi s6zlesmesi ile payin devir vaadine konu edilmesi miimkiindiir. Yapilan so6zlesmeler
ile birlikte devreden, pay sahipligi mevkii ile bu paya bagl olan hak ve borglar1 devir
taahhiidiinde bulunur®. Bu hali ile pay, bir borg iliskisinde taraf olma durumunu temsil

eder. Borg iliskisinde taraf olma durumu, kanun koyucu tarafindan bagimsiz bir hak

" Sevi, s. 40.

8 Bkz. von Steiger, s. 158; Domani¢ de devren kazanim hallerini iradi devir ve kanuni devir olmak iizere
iki baglik altinda incelemistir. Bkz. Domani¢ H. (1988), Anonim Sirketler Hukuku ve Uygulamasi,
Istanbul, s. 1301.

9 Sevi, s. 41; Bozkurt, (Sirketler) s. 389.

8 Bkz. Domanig, s. 1301.

81Sevi, s., 41; Arslanli H. (1960), Anonim Sirketler Hukuku I. (Umumi Hiikiimler), istanbul, s. 102.
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olarak kabul edilir ve pay sahibi bu hakkina dayanarak pay: iizerinde kural olarak
serbestce tasarrufta bulunabilir®.

Bu islemlerin yapilmasindan sonra paym devredilmesi islemine gegilir. Bu
asamanin konusunu ise, pay sahipligi mevkiin ve paya bagli haklar ile bor¢larin devralana
gecirilebilmesi icin gerekli olan islemler®® olusturur. S6z konusu islemler, hem anonim
sirketler ile limited sirketler de hem de anonim sirketler igerisinde payin senede veya
ilmiihabere baglanmis olup olmamasma gore farkliik gosterir®. Farklilik nedenleri
asagida, anonim ve limited sirketlerde pay devri ve devir vaadi basligi altinda ayrintili
olarak agiklanacaktir.n

Pay devrinin taraflari; pay1 devreden veya devir taahhiidiinde bulunan ile pay1
devralan kisidir. Devreden taraf, pay sahibi olabilecegi gibi onun yetkili kildig1 bir
temsilci de olabilir. Devreden pay sahibi, pay1 aslen iktisap etmis olabilecegi gibi pay1
onceki pay sahibinde devren kazanmis ya da kazanacak olan kisidir. Baz1 hallerde bu
durumlarin disindaki bir nedenle de pay sahipligi sifat1 kazanilmis olabilir®,

Pay1 devralan ise, pay devir sdzlesmesi ile pay devir vaadi sdzlesmesinin tarafi
olan herhangi bir ti¢iincii kisi olabilir. Bu dogrultuda, payin bir gergek veya tiizel kisiye,

herhangi bir ticaret sirketi ya da bir kamu tiizel kisisine, devrinin miimkiin oldugunu

8Demirkapy, s. 842.

8Pay devir isleminin yapilmasinin ardindan baglam hiikiilerine tabi paylar igin ortakligin onay1, devir
isleminin tamamlayicisidir.

8Tasdelen, s. 114 vd. sayfalarinda yer alan basliklar; Sevi, s. 42.; Demirkapi, s. 842.

8Bkz. TTK 659/3 “Senedin, bor¢lunun rizasi olmaksizin tedaviile ¢ikarildigi yolunda bir def’i ileri
stirtilemez.”

S6z konusu madde hiikkmii ile anlatilmak istenen; paym, hamiline yazili pay senedine baglandigi
durumlarda, senet pay sahibinine elinden rizasi diginda bile ¢iksa bu durumun senedi iyiniyetle iktisap etmis
olana karsi ileri siiriilemeyecegidir.

Yine benzer bir hiikiim TTK 686/2’de karsimiza ¢ikar: “Police herhangi bir suretle hamilin elinden ¢ikmis
bulunursa, birinci fikrada yazili hiikiimlere gére hakki anlasilan yeni hamil, ancak policeyi kétiiniyetle
iktisap etmis oldugu veya iktisabinda agir bir kusur bulundugu takdirde o poligeyi geri vermekle
yiikiimliidiir.”
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soyleyebiliriz. Ayrica TTK m. 379 hiikmii uyarinca, anonim sirkete, TTK 6128 hiikmii
uyarinca da limited sirkete kendi paylarin1 devralabilme yetkisi verilmistir.

Pay devri, ticaret hukukuna 6zgii nitelik tastyan hukuki islemdir ve hukuki islem
yapilirken gerekli olan sartlarin pay devri ile pay devir vaadi sozlesmelerinde de
bulunmasi gerekir. Bu sebepten otiirii, taraflar hukuki islem ehliyetine sahip olmalidirlar.
Ayirt etme giiciine sahip olmayan kiigiikler ve kisitlilar ise, TMK m. 16 hiikmii uyarinca
kanuni temsilcilerinin onayi ile pay devir ile pay devir vaadi sdzlesmesi yapabilirler.

Ayrica siirl ehliyetli olup kendisine yasal danigman atanmis kisiler de TMK m.
429/1 hiikmii uyarinca yasal danismanin goriisiinii almak suretiyle pay devralabilir.

Pay devir tiirleri; pay sahipligi sifatinin devralan lehine terk edilmesi suretiyle
yani paym miilkiyeti ve pay sahipligi mevkii ile paydan dogan haklarin ve bor¢larin
devralana gecirilmesi suretiyle yapilan devir, tam devirdir®. Bir diger devir tiirii de pay
sahibinin farkli nedenlerden dolay1 bu sifatinin bilinmesini istemedigi ve bunun i¢in de
giivendigi bir kisiye payim devrederek pay sahipliginden kaynaklanan haklarini onun
araciligi ile kullandig1, devralan kisiyi goriiniiste pay sahibi yapma amacl devirdir. Pay1
bu sekilde devralan kisi disariya yani ortakliga ve ti¢lincii kisilere kars1 pay sahibi sifatini
haiz goriinmekle birlikte ic iliskide, pay sahibi sifatina bagl haklarini kullanirken devir
sozlesmesinde diizenlenen hiikiimler cercevesinde hareket etmek zorundadir®®. Bu devir

tiirli TKK da® gegerli bir devir olarak kabul edilmektedir. Boyle bir devrin gegerli olarak

8 Bkz. TTK m. 379/1 “Bir sirket kendi paylarini, esas veya ¢ikarilmig sermayesinin onda birini asan veya
bir islem sonunda asacak olan miktarda, ivazii olarak iktisap ve rehin olarak kabul edemez. Bu hiikiim, bir
tictincii kiginin kendi adina, ancak sirket hesabina iktisap ya da rehin olarak kabul ettigi paylar icin de
gecerlidir.” TTK m. 379/2 “Paylarin birinci fikra hiikmiine gore iktisap veya rehin olarak kabul
edilebilmesi icin, genel kurulun yonetim kurulunu yetkilendirmesi sarttir. En ¢ok bes yil icin gecerli olacak
bu yetkide, iktisap veya rehin olarak kabul edilecek paylarin itibari deger sayilar belirtilerek toplam itibari
degerleriyle soz konusu edilecek paylara édenebilecek bedelin alt ve iist sinirt gésterilir. Her izin talebinde
yonetim kurulu kanuni sartlarin gergeklestigini belirtir.”

Hiikkmiin gerekgesinde; birinci fikranin bir taraftan ivazli iktisap yasagini koydugu, diger taraftan da yasagi
sitketin esas veya ¢ikarilmis sermayesinin ylizde onunu asan iktisap ve rehin hallerine 6zgiiledigi
goriilmektedir. Sirket ikinci fikrada dngoriilen sartlara uymak kaydiyla, sermayesinin yiizde onuna kadar
kendi paylarini iktisap ve rehin olarak kabul edebilir. Burada s6z konusu olan itibari degerdir. Yoksa,
yetkilendirmeye bagh “yasak disi” ylizde on, pazar degeri veya borsa degeri olarak anlasilamaz.

8'TTK m. 612/1 “Sirket kendi esas sermaye paylarini, sadece, bunlari alabilmek igin gerekli tutarda
serbestce kullanabilecegi 6zkaynaklara sahipse ve alacagi paylarin itibari degerlerinin toplami esaS
sermayenin yiizde onunu agmiyorsa iktisap edebilir.”

Hiikmiin gerekgesinde, sirketin kendi sermaye iktisabinin anonim sirketlere benzer sekilde diizenlendigi
belirtilmistir.

8Tasdelen, s. 107; Sevi, s. 43; Tekinalp U./Poroy R. /Camoglu E., s. 430.

8 Tasdelen, s. 107; Sevi, s. 44; Teoman, O. (1983), Anonim ortakhikta Pay Sahibinin Oy Hakkindan
Yoksunlugu, Ankara, Banka ve Ticaret Arastirma Enstitiisii, s. 193.

0 TTK 415/3 “Hamiline yazili pay senedi sahipleri, genel kurulun toplant: giiniinden en gec bir giin once
bu senetlere zilyet olduklarini ispatlayarak giris karti alirlar ve bu kartlar: ibraz ederek genel kurul
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kabul edilmesinin temelinde yukarida bahsi gecen s6zlesme 6zgiirliigii ilkesinin oldugunu
sdylemek miimkiindiir. Son olarak bahsedecegimiz devir tiirii ise inangl devirdir. inan¢h
islemde °! miilkiyet hakk1 belli bir baskasina gegirilir ve amacin gergeklesmesi ile birlikte
miilkiyeti kazanmis olan, bu miilkiyeti eski sahibine devreder. Bir anonim ortaklikta
inan¢ sOzlesmesi ile pay sahibi, ileride bazi sartlarin gerceklesmesi halinde ve payin
tekrar kendisine devredilmesi kosuluyla paym miilkiyetini ve bu dogrultuda pay sahipligi
mevkii ile paydan dogan tiim haklarin1 ve borglarini, inang¢ anlagsmasi hiikiimleri uyarinca
devralana gegirir®2. Ancak bu konuda uygulamada ¢ok karsilasilan bir durum da devralan
tarafin, sdzlesmede ongoriilen kosulun gerceklesmesine ragmen pay1 iade etmemesinde
goriiliir. Inangl devir sézlesmesinde ispat sorunu da Yargitay ictihatlar1 gercevesinde
sonuca baglanmustir. Igtihatlara gore iade yiikiimliiliigiiniin ispat1 ancak yazil delil ile

miimkiindiir®,

2.2.2.2. Pay Sahibinin Temerriit Nedeniyle Iskati Sonucunda Payin
Kazanilmasi

Kural olarak anonim sirkette, sirket tlizel kisiliginden farkli olarak ortaklarin
sorumlulugu smirlidir. Ortaklar sirkete karsi sadece taahhiit ettikleri sermaye pay1 kadar
sorumludurlar. Sirketin kurulusunda ve sermaye artirrminda pay bedelini taahhiit eden
kisi, sermaye borcunu tistlenir. Bu durum ayni zamanda anonim sirkete hakim olan “tek
borg¢ ilkesinin” bir sonucunu olusturur. Pay sahibi, koymay1 taahhiit ettigi sermaye
miktarin1 6demekle borcundan kurtulur. Ancak pay sahibi, bu borcunu zamaninda yerine
getiremezse sirket tarafindan kendisine birtakim tedbirler uygulanir. Bunlarin en 6nemlisi
TTK m. 482°de ongoriilen “iska’tir®. Fakat anonim sirkette limited sirketten farkli
olarak ortagin hakli nedenle ¢ikarilmasi s6z konusu olmaz. Bu anlatilanlardan hareketle

1skat; paylarin, pay sahibinden rizasi olmaksizin alinarak yerine yeni pay sahiplerinin

toplantisina katilabilirler. Ancak, giris kartimin verilmesinden sonraki bir tarihte hamiline yazili pay
senedini devraldigint ispatlayan pay sahipleri de genel kurula katilabilirler.”

%! Inanilan ve inanan arasinda, inanana ait malvarligi degerinin belli bir siire yonetilmesi veya teminat
olusturmas1 amactyla yapilan ve belirlenen siire gectikten sonra iade edilme borcunu doguran sézlesmedir.
Inanch islemin 6ziinde, bir baskasina duyulan giiven vardir. Ayrmtili bilgi i¢in bkz. Altas, H./ Kurt, L. M.
(2011), inanch islemler, inonii Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C. 2, S. 2, s. 2; Tekinay, S. S./
Akman, S./ Burcuoglu, H./ Altop, A. (1988), Bor¢lar Hukuku Genel Hiikiimler, istanbul, s. 561.

92 Sevi, s. 44; Tasdelen, s. 108.

% YHGK. E. 2013/11-376, K. 2014/49, T. 29.01.2014; YHGK. E. 2014/11-801, K. 2014/891, T.
12.11.2014.

% Bozkurt, (Sirketler), s. 194; Sevi, s. 46; Senocak, K. (2007), Anonim Ortakhkta Iskat Kararinin
Sonuclart, Haci Bayram Veli Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C. 11, S. 1-2, s. 281.
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getirilmesi ve bu suretle temerriide diisen pay sahibinin sirketten ¢ikarilmasi seklinde
tanimlanabilir®®.

Pay sahibinin temerriit nedeniyle 1skatina, ana sézlesme ile farkl bir diizenleme
getirilmemisse, yonetim kurulu karar verir®. Y@netim kurulu 1skata karar vermeden nce
TTK m. 483 hiikkmii uyarinca, miitemerrid pay sahibine TTSG ile ve TTK m. 1524’e gore
internet sitesi agma yiikiimliiliigiine tabi ortakliklar bakimindan da internet sitesinde
yaymlanacak sekilde, esas sozlesmede ongoriilen hiikiimler uyarinca ifa borcunu bir ay
icinde yerine getirmesi i¢in c¢agri yapmak zorundadir. Kanunda yer alan bu sarta
uyulmamas1 durumunda yapilan 1skat gegersiz olacaktir®’,

Cagr prosediirliniin yerine getirilmesi ve yonetim kurulunun verdigi 1skat karari
ile birlikte pay sahibi, temerriide diistiigii paylarla ilgili olarak bu sifatin1 kaybeder. Fakat
pay sahibinin bu sifatini kaybetmesi paylarin varligini etkilemez. Sirket karsiligi
O0denmemis olan pay1 bagka birisine satar ve 1skat edilen pay sahibinin, paya baglanan
tim haklar1 pay1 yeniden satin alan kisiye geger. Zira TTK m. 379/4 hiikkmii uyarinca
sirket, sadece bedelleri 6denmis olan paylar1 devralabileceginden ve 1skata konu olan
paylarin bedellerinin de 6denmis olmasi1 s6z konusu olamayacagindan, 1skat edilen

ortagin payini devralamaz.

% Gole, C. (1976), Anonim Ortakliklarda Nakdi Sermaye Koyma Borcu, Ankara, s. 126.

% Arslanli, (Umumi Hiikiimler) s. 196; Pulaslh, (Serh), s. 1398.

%Y. 11. HD. E. 2015/12168, K. 2016/9107, T. 24.11.2016 ve E. 2014/10338, K. 2015/6915, T. 14.05.2015
sayili kararlarinda iskat prosediiriiniin nasil yapilacagi agik¢a belirtilmektedir: “Anonim ortaklilarda
odenmemis bakiye sermaye taahhiitlerinin paydaslardan istenmesi ve buna bagli olarak giindeme gelen
pay sahiplerinin iskati usul ve sartlari, miilga 6762 sayili TTK 406-408. maddelerinde diizenlenmis olup,
01.07.2012 tarihinde yiiriirliige giren 6102 sayili TTK 481-483. maddelerinde de 6762 sayili TTK 'dakine
paralel diizenlemelere yer verilmistir. Buna gore, 6762 sayili TTK'min 406. vd. madde uyarinca iskat
prosediirii igin pay sahiplerine ddemeye davet ve iskat ihtarimin ayri ayri gonderilmesi gerekmektedir. TTK
407. maddesi uyarica iskat karari vermeye yetkili organ anonim ortakltk yonetim kuruludur. 1skat
prosediiriiniin igletilebilmesi icin oncelikle pay sahiplerinin, ana sozlesmede baskaca hiikiim yoksa ilan
suretiyle pay bedellerini édemeye davet edilmesi gerekmektedir. Bununla birlikte, 6762 s. TTK. 408/2
(6102 s. TTK 483/2) maddesi uyarinca, ddemeye davet ve ihtarin, nama yazili paylar yoniinden ilan
suretiyle degil, ilandan daha kuvvetli bir bildirme yolu olan taahhiitlii mektupla yapilmast ve her ikisinde
de en az bir aylik siirenin verilmesi sarttr (Dairemizin 21.02.1980 tarih, 456/818 sayilt ilami). Ancak ana
sozlesmede baskaca bir bildirme usulii ongoriilmiis ise ana sozlesme hiikiimlerine de wuyulmasi
gerekmektedir (I. Doganay, TTK Serhi, s.1226, par.2).

Sermaye borcunu ddemeyen bir pay sahibinin iskat edilebilmesi icin oncelikle temerriide diigiiriilmesi
gerekir. Temerriidiin so7 konusu olabilmesi icin de bakiye sermaye borcunun édenmesi konusunda
yetkili organin bir karar almasi ve bunu ana sozlesmede ongoriilen usul ve esaslar dogrultusunda talep
etmesi, uygulamadaki ifade ile apel isleminin yapilmasi gerekir. Sayet, ana sozlesmede sermaye borcunun
odeme stireleri ve miktart duraksamaya neden olmayacak bigimde belirlenmis ise pay sahibi kendiliginden
miitemerrid olacaktir.”
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Miitemerrid pay sahibinin 1skati ile payin satis isleminin tamamlanmasina kadar
gecen siirede paydan dogan haklar donar®® ve yonetim kurulu tarafindan iiciincii kisiye
yapilan devir islemi ile yeniden canlanir. Ayni1 zamanda miitemerrid pay sahibinin adi
ortaklik tarafindan pay defterinden silinir ve yerine paylar1 yeni devralan kisinin adi
yazilir. Ayrica miitemerrid pay sahibine, sahip oldugu pay dolayisiyla pay senedi veya
ilmiihaber verilmisse, 1skat kararindan sonra bu senetleri ortakliga iade etmesi istenir.
Miitemerrid ortak tarafindan iade edilen senetler veya iptal edilen senetlerin yerine

yenileri ¢ikarilarak, yeni pay sahibine verilir®.

2.2.2.3. Paym Miras Yolu ile Kazanilmasi

Bir kimsenin 6liimii ile birlikte terekesindeki biitiin hak ve borglar bir biitiin (kiil)
halinde mirasgilarina intikal eder. Mirasgilar miras birakanin ayni haklarini, alacaklarini,
taginir ve taginmazlar ilizerindeki zilyetliklerini herhangi bir hukuki islem yapmaya gerek
kalmadan dogrudan kanun geregi kazanirlar'®, Bu sebepten otiirii terekede bulunan
ortaklik paymin bu yol ile iktisabi da bir devren iktisap halidir'®:.

Miras yolu ile payin kazanilabilmesi i¢in gerekli olan bazi sartlar vardir. Oncelikle

pay sahipligi sifatinin kazanilmasini saglayan 6lim olayinin gergeklesmesi gerekir. Bir

% Pay sahipliginden kaynaklanan haklarin donmas: ile kastedilen; genel kurul toplant1 ve yeter sayilarinda
1skat edilen paylarin dikkate alinmamasidir. Paydan kaynaklanan bu haklarin, {i¢iincii bir kisi tarafindan
pay satin alinincaya kadar donmasi yerinde bir diizenlemedir. Aksi halde yonetim kurulu tarafindan bu
paylarin, genel kurul kararlarinda mutlak ¢ogunluk aranan durumlarda kendi menfaatine uygun olarak
kullanilmasi ihtimali olabilirdi. Bu durum o6zellikle de paydaslarin azinlik haklarinin korunmasinda
goriilebileceginden s6z konusu diizenleme ile bunun oniine gegilmistir.

9 Senocak, s. 290; Sevi, s. 49; Bozkurt, (Sirketler),s. 194.

100 Oztan, B. (2016), Medeni Hukukun Temel Kavramlari, Ankara, Turhan Kitabevi, s. 547; TMK 599/1,2
“Mirasgilar, mirasbirakanin o6liimii ile mirast bir biitiin olarak, kanun geregince kazanmirlar. Kanunda
ongoriilen ayrik durumlar sakl kalmak iizere mirasgilar, mirasbirakanin ayni haklarini, alacaklarini, diger
malvarligt haklarum, taginir ve tasinmazlar iizerindeki zilyetliklerini dogrudan dogruya kazamwrlar ve
mirasbirakanin bor¢larindan kisisel olarak sorumiu olurlar.”

Y. 11. HD. E. 2012/8781, K. 2013/10235, T. 17.05.2013 sayili kararinda bu durum aym sekilde
belirtilmistir: “Karar tarihinde yiiriirliikteki 6762 sayili Tiirk Ticaret Kanunu (TTK)'nun 521/1 maddesi
hiikmii uyarinca limited sirketlerde bir payin miras yoluyla iktisabi icin, ortaklarin muvafakatina ihtiyag
yoktur ve murisin éliimii ile baskaca hicbir igleme gerek kalmaksizin murise ait pay mirascilarina intikal
eder. Somut uyusmazhkta da, dava disi limited sirkette bulunan murise ait paylar, murisin éliimii ile
dogrudan mirascilara intikal etmistir. Bu itibarla mahkemenin dava dist miras¢imin davaya muvafakatinin
saglanilmast veya bu mirasgrya ait vekdlet sunulmast veyahut da terekeye temsilci atanmasi gerektigi
goriisiine itibar edilemez.”

101 Terekede bulunan ortaklik payinm dogrudan kanun geregi kazanilmasi kuralmn TMK m 605 ve 614’te
iki istisnasi vardir: Birincisi, murisin 6liimii tarihinde, murisin 6demeden aczi acik¢a belli veya resmen
tespit edilmisse miras reddedilmis sayilir, bu halde ortaklik pay:1 kendiliginden kazanilamaz. Ikincisi,
mirasgilarin mirasi kendilerinden sonra gelen mirasgilar lehine reddetmeleri halinde goriiliir. Ret iizerine
Sulh hukuk hakimi durumu sonraki miras¢ilara bildirir; onlar da bir ay i¢inde kabul etmezlerse mirasi
reddetmis sayilirlar.”
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diger sart miras¢inin, miras birakanin 6liim aninda sag olmasi, miras1 kazanmaya ehil
bulunmasi ve mirasta hak sahibi olma sifatin1 tasimasidir. Son olarak da mirasc¢i, mirasi

102

reddetmemis olmalidir~"?. Bu sartlar1 tastyan herkes kural olarak dogrudan kanun hiikmii

geregi, baska bir devir islemine gerek olmaksizin pay sahipligi sifatin1 kazanir'®,

2.2.24. Payin Esler Arasindaki Mal Rejimi Hiikiimleri Uyarinca
Kazanilmasi

Ortaklik payinin bir diger kazanim sekli esler arasindaki mal rejimi hiikiimleridir.
Mal rejimi, evlenmenin gerceklesmesinden sonra, eslerin malvarliginin ne olacagi
sorununu diizenleyen kurallardir'®. Bu kazamim sekli eslerin evlenme basvurusu
sirasinda, evlendirme memuruna yazili basvurular ile yapilabilecegi gibi evlenmeden
once veya evlenme sonrasinda noterde diizenleme ya da onaylama bigiminde kanunda
ongoriilen mal rejimlerinden birinin se¢ilmesi suretiyle yapilabilir. Boyle bir sézlesme
yapilmamissa kanunda 6ngoriilen yasal mal rejimi olan edinilmis mallara katilma rejimi
gecerli olur. Mal rejimi; kanunda 6ngoriilen diger mal rejimlerinden birinin segilmesi,
bosanma karar1 veya evliligin iptali ve 6liim hallerinde sona erer'®.

Ortaklik paymin kazanilip kazanilmayacagmi mal rejiminin tlirtine farkli
degerlendirmeye tabi tutmak gerekir. Paylasma esasina dayanmayan mal ayriligi
rejiminde; tasinir, taginmaz mallar ve alacaklar kimin adina ise hak da ona ait olur ve mal
rejiminin sona ermesi ile birlikte her es kendine ait olan mal1 alir'®. Bu nedenle mal
ayrilig1 rejiminde, payin ve pay sahipliginden dogan haklarin kazanilmasi s6z konusu
olmaz. Bunun disinda kalan edinilmis mallara katilma, paylasmali mal ayrilig1 ve mal
ortaklig1 rejimlerinde ortaklik paymin eslerden biri tarafindan bu sekilde kazanim
miimkiindiir. Ancak bunun igin, ortaklik paymin evlilik devam ederken eslerin paylh
miilkiyetine girmis olmas1 gerekir. ileride mal rejiminin yukarida sayilan nedenlerden biri
ile sona ermesi halinde, eslerden biri daha iistiin bir yarar1 oldugunu ispat ederek ve diger

esin paymi ddeyerek ortaklik paymin kendisine verilmesini isteyebilir'?’.

192 pyral, M./ Oz, T. (2015), Tiirk Ozel Hukuku Cilt IV Miras Hukuku, Ankara, Filiz Kitabevi, s. 362.

103 Tagdelen, s. 205.

104 pural, M./(")gﬁz, T./Glumiis, M. A. (2019), Tiirk Ozel Hukuku Cilt 111 Aile Hukuku, istanbul, Filiz
Kitabevi, s. 205; Oztan, s. 442.

105 Bztan, s. 443; Sevi, s. 53.

106 Dyral/Ogiiz/Giimiis, s. 215; Tasdelen, s. 216.

107 Sevi, s. 53; Tasdelen, s. 217.

22



2.2.2.5. Payin Mahkeme Karar ile Kazamlmasi

Payim mahkeme karari ile de devren kazanilmas1 miimkiindiir. IIK m. 97 uyarinca
acilan istihkak davalarinda bu kazanim seklini gérmek miimkiindiir. Ayn1 zamanda TMK
m. 637-639 uyarinca agilan mirasta istihkak davalar1 ile TMK m. 650 uyarinca agilan
miras paylarinin mahkemece teskili davasinda da mahkeme karari ile payin devren
kazanilmasi s6z konusudur. Yine TTK m. 576-661 uyarinca pay senetlerinin iptali
istemine iliskin olarak acilan davalar sonucunda pay sahipliginin kazanilmasi,

mahkemenin verecegi karar ile gerceklesir®

. Bu durum ayrica ortakliga ait paya elbirligi
veya payli miilkiyet hiikkiimlerince sahip olunmasi halinde giindeme gelebilir. Her hak
sahibi TMK m. 698/1 ile 703 uyarinca ortakligin giderilmesini isteme hakkina sahiptir.
Kural olarak ortaklik kapsaminda bulunan mallarin paylasimi hak sahiplerinin rizasiyla
yapilir. Ancak ortaklar anlasamazsa, ortakligin giderilmesi davasiyla paylasimi
mahkemeden talep edebilirler. Bu halde hakim, aynen veya paylagim miimkiin olmuyorsa

yani mal boliinemiyorsa veya malin bdliinmesi onemli Ol¢iide deger kaybina neden

olacaksa malin agik artirma ile satisina ve bedelinin paylasiminda karar verir'®,

2.2.2.6. Paymn Cebri icra Yolu ile Kazanilmasi

Ortaklik paymin devren kazanim halleri baslig1 altinda son olarak inceleyecegimiz
kazanim tiirii cebri icra yolu ile kazanimdir. Icra hukukunun esas amacini ilamlarin icra
edilmesi suretiyle hak sahiplerinin haklarinin saglanmasi ile para borcunun 6denmesi ve
teminat verilmesi igin ilamsiz takip yolu ile borcun fiilen 6denmesini saglamak suretiyle
alacaklinin haklarinin korunmasi olusturur. Bor¢lu eger borcunu zamaninda ifa etmezse,
icra hukuku hiikiimleri geregince alacakliya karsi kanunda éngériilen istisnalar disindal'
tiim malvarlig1 ile sorumlu olur’'!. Bu durumun ortaklik payina yansimasi ise sdyledir:
Bor¢lu olan kiginin malvarliginda sermaye sirketi ortaklik payr da mevcut ise ve
bor¢lunun borcunu 6deyememesi nedeniyle bu pay cebri icra yolu ile haczedilerek satis
islemi tamamlanmis ise cebri icra yolu ile pay sahipliginin kazanilmasi s6z konusu

olabilir. Bu satigin sonunda ortaklik paymin miilkiyeti ve bu dogrultuda pay sahipligi

mevkiinden dogan haklar ve borglar, payi cebri icra yolu ile satin alan kisiye gececektir.

108 Domanig, s. 1328; Sevi, s. 52.

109 Tasdelen, s. 217.

110 Bkz. {iK 82 ve 83’iincii maddeleri.
111 Sevi, s. 48.
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Cebri icra yolu ile payin satigina iligkin ikili bir ayrim yapmak gerekir. Zira
anonim sirkette paylarin karsilig1 olarak pay senedi veya ilmiihaber ¢ikartilabilir. Eger
bdyle bir durum varsa, TMK m. 762 uyarinca pay senetleri ile ilmiihaberler taginir esya
sayilldig1 icin, satis 1IK m. 114/1 uyarinca acik artirma yolu ile yapilir. Pay senede
baglanmamis ise, TTK m. 133/2 uyarinca, [IK’nun “tasimwrlara iliskin hiikiimleri”

uygulanir'??,

3. DEVIR VAADI SOZLESMESI

Bor¢lar hukukuna hakim olan ilkelerden birisi ve belki de en 6nemlisi sozlesme
ozgirligt ilkesidir. Sozlesme ozgiirliigii, kisilerin hak ve 6zgiirliiklerinin bir sonucu
olarak dogmus olup hem Anayasa hem de yasalar ile giivence altina alinmistir. Bu ilke,
kisilerin hukuk diizeninin koydugu simnirlar icerisinde kalmak kosulu ile beyanlariyla
hukuki iligkiler kurmak, degistirmek ve ortadan kaldirmak konusundaki 6zgiirliiklerini
ifade eder. Sozlesme ozgiirligii ilkesi; taraflarin sdzlesme yapip yapmama, istenilen tip
ve igerikte sdzlesme yapma, sozlesmenin tarafini segme, sézlesmenin seklini belirleme
ve gerektigi durumlarda sézlesmeye son verme serbestisini kapsar'®,

Borglar hukukunda kural sozlesme serbestisi ilkesi iken, bunun bazi istisnalari
bulunmaktadir. S6zlesme serbestisinin istisnasi ise sézlesme yapma zorunlulugudur.
Sozlesme yapma zorunlulugu kanundan'!* kaynaklanabilecegi gibi taraf iradelerinden de
kaynaklanabilir. Bu s6zlesmelerden ilki anonim ortaklik paysahipleri s6zlesmeleridir. Bu
s0zlesme anonim sirkette ortaklar arasindan giic dengelerinin kurulmasinda ve yabanci
kimselerin sirkete dahil edilmemesi amaci dogrultusunda ihdas edilen hiikiimlerden
olusur!®®. Tezimizin temelini olusturan pay devir vaadi sozlesmesi ise, taraf iradelerinin

yansimasi olan hukuki islemden kaynaklanan sozlesme yapma zorunlulugu olarak

12 Sevi, s. 46; Tasdelen, s. 206.

113 Oguzman, K./ Oz, T. (2011), Bor¢lar Hukuku Genel Hiikiimler Cilt 1, Istanbul, Vedat Kitapcilik, s.194;
Kiligoglu, A. M. (2013), Bor¢lar Hukuku Genel Hiikiimler, Ankara, Turhan Kitabevi, s. 75.

114 Kanundan kaynaklanan sézlesme yapma zorunlulugu igin bkz. Oguzman/ Oz, s. 194-195 Kamu hukuku
kurallarinca kamu hizmeti gérmekte olan kamu idareleri veya kamu kurumlari ile bunlara bagl kuruluslar
ya da imtiyaz yolu ile bu hizmeti yiiriiten isletmeler (Devlet Demir Yollari, Tiirkiye Denizcilik Isletmeleri
vb.) sartlara uygun sekilde bagvuran herkes ile sozlesme yapmakla yiikiimliidiirler. Ozel hukuk
kurallarindan kaynaklanan sézlesme yapma zorunlulugu getiren bir hilkme ise TKHK m. 6 hiikmiinde
rastlamak miimkiindiir. Hikme gore, agik¢a goriilebilen bir yerde teshir edilen malin satilik olmadigini
gosteren bir ibare bulunmadikca satisindan kaginilamaz.

115 Okutan Nilsson G./ Atalay O. (2007), Anonim Ortaklik Paysahipleri Sizlesmelerinde Ongdériilen Pay
Alim ve Satim Opsiyonlarinin Hukuki Niteligi ve Cebri Icrast, Prof. Dr. Hiiseyin Ulgen’e Armagan C. I,
Istanbul, Vedat Kitapgilik, s. 409.
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karsimiza ¢ikar. Kanunda ongoriilen sinirlamalara uyulmak kaydi ile yapilan devir
vaadinde, ileride o sahis veya igiincii kisiye sozlesmede belirlenen paymn devri
gerceklestirilir''®. Sz konusu sdzlesme ile taraflarin sézlesme dzgiirliigii stmirlandirilmig
hale gelir. Pay devir vaadi, kisaca taraflarin ileride bir sermaye sirketi paymin devrini
gerceklestireceklerine iliskin olarak akdettikleri bir sozlesmedir'?’.

Bir devri vaadi s6zlesmesinden bahsedebilmemiz i¢in ileride taraflarca yapilacak
sozlesmenin bor¢ doguran bir sozlesme olmamasi gerekir. Zira pay devri vaadi
sOzlesmesi, bir payin devredilmesine yonelik tasarruf islemini konu aldigindan TBK 29.
madde hiikmiinde diizenlenen 6n sdézlesme niteligini tasimaz. Burada sadece belli bir
davranis1 yapmak yani sozlesmede kararlastirilan paym devrini gergeklestirmek soz
konusudur ve yapilan sézlesme taraflarin irade serbestisi ilkesi dogrultusunda yapmis
olduklar1 borglar hukuku genel hiikiimlerine tabi bir sozlesmedir. On sozlesme ise,
taraflarin ileride baska bir sozlesme yapacaklarina iliskin yapmis olduklart bir
sozlesmedir'’®, Ornegin, bir tasinir malin miilkiyetinin belirlenen bedel karsiliginda
devrini vaat eden sozlesme devir vaadi sdzlesmesi sayilmaz zira bu sézlesme basli bagina
bir alim satim sézlesmesidir. Ancak bdyle bir alim satim sdzlesmesini yapma vaadini
(sat1s vaadi) ise on sdzlesme olarak kabul etmek gerekir''®. On sézlesmeye karakteristik
Ozelligini veren husus ise, bor¢landirici edim yiikiimliliigiiniin, s6zlesme akdetme
ylkiimliiliigli olmasidir. Edimin ifas1 ise sonradan akdedilecek asil sdzlesmenin
kapsaminda degerlendirilecektir. Anilan farkliliklardan dolay1 pay devir vaadi s6zlesmesi
ile 6n sdzlesmenin birbirinden farkli s6zlesmeler oldugu goriilmektedir.

TTK m. 595’te devir vaadinden bahsedildigini gérmekteyiz. Madde hiikmiinde
yer verilen “islem” ibaresi ile kapsamin genisledigi ve bu tercihin bilingli bir tercih oldugu

seklindeki goriisii benimseyenler de bulunmaktadir'?°. Bu goriisii savunanlar; pay devir

116 Dogan, G. (2006), On Sozlesme (Sozlesme Yapma Vaadi), Istanbul, s. 37; Ayranci, H. (2006) On
Sozlesme, Ankara, Yetkin Yaymlari, s. 41.

1 Dogan, s. 51; Ayranci, (On Sozlesme), s. 49.

118 Dogan, s. 51.

119 Oguzman/Oz, s. 199.

120 Bu diizenleme getirilmeden &nce, pay devir vaadinin &n sdzlesme olarak nitelendirilip
nitelendirilmeyecegi konusu doktrinde tartismali idi. Oz, Kanun’da devir vaadi olarak anilan sdzlesmenin
ancak On sozlesme olarak nitelendirilecegini savunmaktaydi. Kendigelen de “...devir sézlesmesinin ileride
yapilmasini amagclayan, devir vaadi niteligindeki 6n s6zlesme...” den bahsederek Oz tarafindan iddia edilen
goriise zimnen katilmistir. Bkz. Kendigelen, Sekil, s. 237.

Devir vaadinin 6n sozlesme niteliginde olmadigina iliskin goriis i¢in Demirkapi, E. (2008), Limited
Ortaklikta Payin Devri, Giincel Hukuk Yaynlari, s. 72. Gerekcede de islem ibaresi kullanilmakla; “devir
vaadi” ve “on sozlesme” terimleri kullanilarak ortaya c¢ikan tartigmalara son verilmek istendigi
belirtilmistir.
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borcunu doguran islemin tek tarafli taahhiitname gibi tek tarafli bir islem olarak da ortaya
cikabilecegini belirtirler. Fakat sirket paymin devri ya da devrinin vaadi mutlaka
devreden ve devralan olmak iizere iki taraf arasindaki bir iliskidir. Oz’e gore sirket
paymin devri; bir hak ve bor¢ demeti olan paymn gecirilmesini amaglar. Pay, haklarla
beraber sirkete karsi borglari da igerdiginden, siradan bir hak devrinden farkli
niteliktedir'?*, Biz de sirket paymnin ifade ettigi onemden o&tiirii bu goriisii
benimsemekteyiz.

Devir vaadinin kanunda anilan bir sézlesme olmasint TTK m. 595 vd. hiikiimleri
saglamaktadir. S6z konusu diizenleme limited sirkete 6zgli bir diizenlemedir. Payin
devrinin ayrica diizenlenmedigi kollektif ve komandit ortakliklarda devir vaadinin
diizenlenmemis olmas1 olagan karsilanmakla birlikte “pay” kavraminin diger ortakliklara
nazaran daha ¢ok Onem kazandigi anonim ortakliklarda pay devri ayrintili bicimde
diizenlenmesine ragmen devir vaadinin diizenlenmemis olmasi kanunda bu konuda bir
eksiklik oldugunu gostermektedir. Fakat kanundaki bu eksikligin, anonim sirket payinin
taahhiit edilmesine engel olacagi ileri siirlilemez. Zira bor¢lar hukukuna hakim olan irade
serbestisi ilkesi geregi taraflar kanunda belirtilen hususlar dogrultusunda istedikleri
sozlesmeyi akdedebilirler. Nitekim Yargitay da 30.06.1981 tarihli bir kararinda, anonim

ortaklik payinin taahhiit islemine konu olabilecegini vurgulamistir!??,

121 Bz, 5. 363.

122y, 11. HD E. 2876, K. 3363, T. 30.06.1981 “... Taraflar arasinda diizenlenmis 17.11.1976 giinlii ( satis
sozlesmesi ) baslikli sozlesme geregince davali, T. Is Bankasini ( 500 ) liralik olmak iizere ( 25 ) adet hisse
senedini beheri ( 7300 ) liradan olmak iizere sattigini ve bu miktar hisse senedini davaciya teslim etmedigi
taahhiit ve garanti ettigini beyan etmis bulunmaktadir. Buna hisse senetleri menkul mal niteliginde
bulunduguna gére, davacinin talebi taahhiit edilen menkul mallarin teslimine miincer olmaktadwr. TTK . nun
415. maddesi geregince, hamiline yazilt hisse senetlerinin devri, sirket ve iigiincii sahuislar hakkinda ancak
teslim ile hiikiim ifade eder. Binnetice, devreden ile devralan arasinda teslim olmadan da yapilan satiglarin
gecerli oldugunun kabulii gerekir. Kaldi ki, taraflar arasindaki sozlesme bir satis vaadi dzlegmesi olarak
kabul edilse dahi, hisse senetlerinin satislarinin vaadini engelleyen bir hiikiim TTK 'da bulunmadigina gore,
satis vaadi olarak da sozlesme gegerlidir.

Bir kisinin sattigi veya satmay: vaad ettigi menkul bir malin maliki veya zilyedi olmasi gerekmez. Satici,
tigtincti bir kisi yedinde bulunan veya kendisinde bulunmamakla birlikte piyasada mevcut olan herhangi
bir malin satisimi taahhiit edebilir. Satis sozlesmesinde, iictincii bir kisinin adi zikredilerek ondaki bir
menkul malin ticiincii kisiden alinarak teslim edilecegi seklindeki taahhiit B.K 'nun 110. maddesi anlaminda
baskaswnin fiili taahhiidii olarak nitelendirilemez. Kaldi ki, sézlesme davali (25) adet hisse senedini, iigtincii
kisinin adindan hi¢ bahsetmeden davaciya sattigini bildirmis ancak teslim keyfiyeti hususunda hisse
senetlerinin tigiincii kisiden alindiktan sonra davaciya teslim edilecegi beyan edilmistir. Diger bir deyimle,
teslimin nasil ve ne zaman yapilacagi bakimindan ti¢iincii kiginin adi zikredilmigtir.

Mahkeme olayda B.K. 110. maddesi geregine davaluin iigiincii kisinin fiilini taahhiit etmis oldugunu kabul
ile davacinin ancak zarar ve ziyan istemek hakki mevcut bulundugu, hisse senetlerinin teslimini
isteyemeyecegi gortis ve kanaati ile davay: reddetmistir. Yukaridaki a¢iklamalardan da anlasilacag iizere
olayda, iigiincii bir kiginin fiilini taahhiit mevcut degildir. Belirtildigi gibi dava, bir menkul malin teslimi
talebinden ibarettir. IIK nun 24. maddesi hiikmii geregince de, bir menkuliin teslimine iliskin hiikiim tesisi
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Biz de kanun gerekgesinden ve yukaridaki anlatimlarimizdan yola ¢ikarak pay
devir vaadi sozlesmesini, 6n sozlesmeden farkli olan bash basina borglar hukukuna 6zgii
bir sozlesme olarak degerlendirecegiz ve ilerleyen boliimlerde pay devir vaadi
sOzlesmesini bu sekli ile incelemeye ¢alisacagiz.

Devir vaadi s6zlesmesine iligkin olarak akla gelebilecek bir soru bu sdzlesmenin
gercekten gerekli olup olmadigi sorusu olabilir. Diger bir goriis ise, devir vaadi
sOzlesmesinin tlim tiirlerinin degil ozellikle rizai sozlesme seklinde olan iki tarafl
sOzlesmelerin gereksiz bir dolambag¢ oldugu, gereksiz zaman ve masraf kaybina sebep
olacagi sOylenebilir. Fakat pay devir vaadi so6zlesmesi yukarida bahsettigimiz gibi
taraflarin 6zgiir iradelerinin sonucu olusur. Taraflar TBK m. 26 hiikkmii uyarinca ve 27.
maddede Ongoriilen simirlar gergevesinde diledikleri sekilde sozlesme yapabilirler.
Taraflarin hukuka ve kanunlara uygun iradeleri karsisinda, devir vaadi s6zlesmesini
gereksiz bir sdzlesme olarak kabul etmek miimkiin degildir'?. Taraflar yararlari varsa
veya yararlar1 olabilecegini diisiinliyorlarsa devir vaadi s6zlesmesi akdedebilirler. Bu
durum taraflara kanuni bir hak olarak verilmistir.

TTK m. 595 hiikiimleri ile devir vaadi ve devrin ayr1 s6zlesmeler olarak yapilmasi
olanakli hale gelmistir. Yani devreden ve devralanin oncelikle devir vaadi s6zlesmesi

akdedip sonrasinda devir sdzlesmesini yapmasi miimkiindiir'?*,

Bu durum c¢esitli
sebeplerden kaynaklanabilir. Ornegin, bir anonim sirket ortag1 payini yiiksek karlilik
beklentisi sebebiyle bu donem devretmek istemeyip, ileride devrini amagladigi i¢in devir
vaadi sozlesmesi yapabilir ya da bir limited sirkete ortak olmak isteyen hukuk fakiiltesi

ogrencisi O, esas sozlesmede yer alan ... sirket ortaklarimin avukatlardan olusmasu...”

olanak dahilinde olup, icra memuru béyle bir ilamin icrasi sirasina menkul malin teslimini bir icra emri
ile davalidan talep eder, davali icra emri geregini yerine getirmezse, davalimin elinde bulunan menkulii
zorla alip davaciya verir. Teslim edilecek menkul davali yedinde bulunmazsa icra memuru ilamda yazili
degeri alir, ancak menkul malin degeri ilamda yazili olmadigini veya ihtilafli bulundugu takdirde bu deger
takip tarihindeki rayice gére icra memuru tarafindan takdir olunarak yine davalidan tahsil olunarak
davaciya verilir. Bu deger takdirinde icra memuru, degeri borsa veya ticaret odalarindan sorup tespit
edebilecegi gibi kendisi tarafindan secgilecek bilirkisi marifetiyle de, saptayabilir.

Biitiin bu ag¢iklamalardan anlasilacagy iizere, davanin kabulii gerekirken baskasinin filini taahhiitten
bahisle davanin reddedilmesi usul ve yasaya aykiri olup bozmay gerektirmistir.”

Yargitay, bu karar1 ile hisse senetlerinin devrinin ancak teslimle hiikiim ifade edecegine iligkin
diizenlemenin karsisinda, taraflar arasinda teslim gerceklesmeden yapilan satisin, satis vaadi olarak
degerlendirilecegini, devir vaadini engelleyen bir diizenlemenin kanunda bulunmadigini belirtmektedir.
123Devir vaadi sdzlesmesinin varligi hakim kanaate gore sdzlesme ozgiirliigiine dayamr. Sozlesme
Ozgiirliigi ile taraflara, anlasmanin herhangi bir icerikte yapilmasi imkani taninmistir. Hase, S. 23,71; Or
i/Bucher, Art. 22 N. 5; Kocayusufpasaoglu, (Borglar), S. 99; Stiiber, S. 18; Call, S. 59; Wabnitz, S. 5, 80;
Honsell, s. 146 vd. (Ayranci, S. 71, dn. 207)

124 Caga, s. 594
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gerektigine iliskin baglam sonucu ortak olamayip ileri tarihte avukatlik ruhsatnamesi
aldiktan sonra pay1 devralacagina iligskin bir devir vaadi s6zlesmesi akdedebilir.

Kanunda belirtilen devir vaadi ve devir sdzlesmesi ayrimina ragmen uygulamada
ortaklik paymin devralan ve devreden arasinda gerceklestirilen tek bir isleme konu
oldugunu da gormekteyiz. Bu durumun cesitli sebepleri vardir. Taraflar agisindan
diisiiniildiiglinde devir vaadi ve devir gibi iki ayr1 islem yapmak yerine tek bir islem ile
payn devrini gergeklestirmek daha pratik ve daha az masrafa sebep olur?.

Devir vaadi sozlesmesi, yukarida belirttigimiz lizere bir payin devredilmesine
yonelik tasarruf islemi konu edinir. S6zlesme konusu olan edimi ifa etme amacini tagir.
Nitekim {izerinde ¢alistigimiz pay devir vaadi sozlesmesinin de, borglar hukuku genel
hiikiimlerine tabi payin devri borcunu doguran bir sdzlesme oldugunu sdylemek
miimkiindiir. Devir vaadinin borglar hukuk sézlesmesi olmasindan kaynaklanan bazi

ozelliklerinden bahsetmekte fayda gormekteyiz.

3.1. Devir Vaadinin Nispiligi ve Payin Birden Fazla Taahhiit islemine Konu
Olabilmesi
Borglar hukukunun 6nemli ilkelerinden olan sézlesmelerin nispiligi ilkesi'?® bir
borg s6zlesmesi niteligi tasimasindan dolay1 devir vaadi sézlesmesinde de uygulama alani
bulur. Yani devir vaadi s6zlesmesi, sadece pay1 devretmeyi vaat eden ile devralmayi
taahhiit eden arasinda hiikiim ve sonuglarin1 dogurur. Sirketin, devir vaadi islemi ile ileri
stirebilecegi bir hakki bulunmadigi gibi pay1 devralmayi taahhiit eden kisinin de sirkete
kars1 ileri siiriilebilecegi bir hakki bulunmaz*?’. Bu sebepten 6tiirii devir vaadi islemi igin
ortaklifin veya ortaklarin onayina ihtiya¢ duyulmaz. Fakat devir sdzlesmesi yapilmasi

esnasinda devir igleminde ortakligin onayinin tamamlayici rol iistlendigi hallerde bu onay

125 Demirkapili, (Paym Devri), s. 74.

126 Borg iligkisinin nisbiligi ile sozlesmelerin, sadece ona taraf olanlar ilgilendiriyor olmasidir. Yani
akdedilen s6zlesmeden kaynaklanan hak ve borglar iigiincii kisileri etkilemez. Ayrintili bilgi i¢in bkz.
Kiligoglu, s. 10-13.

12711, HD. E. 3310, K.12190, T. 13.12.2004 tarihli kararinda 6zetle, limited sirket ortaklarinca noter onay1
olmaksizin akdedilen pay devir vaadi sozlesmesinin gecersiz olacagimi ve limited ortakliga karsi ileri
stirilemeyecegini belirtmistir. Gegersiz olan sozlesmeye dayanilarak pesin ddenen pay devir vaadi
sozlesmesine iliskin bedelin bor¢lusunun ortak oldugunu ve bunun icin ortaklik aleyhine hapis hakk:
taninamayacagini belirtmistir. “Hisse devir vaadi sézlesmesindeki imzalar noterce tasdik edilmediginden,
TTK 'nin 520. madde hiikmii uyarinca bu sozlesme, sézlesmenin taraflart agisindan dahi gegersiz olup, buna
ragmen davalimin isletmeyi teslim almasi, davaci sirkete yonelik haksiz eylem niteligindedir. Davalinin
miidahalesinin hukuka aykirihigi, davact sirkete yénelik ise de, davalinin pesinati édedigi dava disi M.
Gok’e sozlesme kapsaminda ileri stirmesi miimkiin olan hapis hakki var ise de, bunun muhatabu sirket
degildir.” Bkz. Eris, G. (2014), Ticari Isletme ve Sirketler Cilt III, Ankara, s. 3770-3771.
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gerekirt?®, Devir vaadi sdzlesmesi, taraflar arasinda nispi bir borg iliskisi kurdugundan
sozlesme kurulamayacak olursa devralan taraf, TBK genel hiikiimlerinde yer alan
bor¢lunun temerriidii hikkiimlerine basvurabilecektir. Ancak bu halde dahi s6zlesmenin
nispi 6zelligi nedeniyle yine sirkete bagvuramayacak sadece payi/pay senedini devreden
bor¢ludan zararlarinin tazminini talep edebilecektir.

Pay devir vaadi tasarruf islemi niteliginde olmadigi i¢in devreden, liglincii kigilere
kars1 da payin devrini taahhiit edebilir. Bu halde yapilan islemler de usuliine uygun olmasi
kosulu ile gegerli bir islem olarak kabul edilir. Ancak payin devrini taahhiit eden, devir
taahhiit ettigi kisilerden birine pay1 devreder ve devir islemine sirket onay verirse diger
vaat alacaklilarina kars1 olan borcunu ifa edemez. Zira devir islemi sirketin onayi ile
tamamlanmis sayilacag: icin bu halde kusurlu ifa imkansizlig1 s6z konusu olur'?, Pay
devrini taahhiit eden taraf TBK kusurlu sonraki imkansizlik hiikiimleri® uyarmca diger

vaat alacaklilarina karsi sorumlu olur.
3.2. Devir Vaadi Sozlesmesinin Kurulusu
3.2.1. Devir Vaadi Sozlesmesinin Unsurlari

3.2.1.1. Esash Unsurlar

Oncelikle taraflar devri vaadi sdzlesmesi ile karsilikli olarak tasarruf islemi
niteligindeki payin devrini ger¢eklestirmeyi tistlenirler. Devir borcunun yiiklenilmesi ile
birlikte ortaklik iliskisinde taraf olma durumu ortaya ¢ikar. Bu borcun konusunu ise ortak
stfatinin devri ile ortak sifatindan dogan hak ve borglarin bir biitliin olarak gegirilmesi
olusturur.

Devir vaadi sozlesmesi, bir sozlesme olmakla borglar kanununda sézlesmelere
iligkin olarak sayilan unsurlar1 tasimak zorundadir. Nitekim TBK m. 2 hiikmiinde
diizenlenen taraflarin tiim esasli noktalar iizerinde anlagmis olmasi bu unsurlardan
birisidir. Bu agidan bakildiginda devir vaadi sdzlesmesinin de gecerli bir sdzlesme olarak

kabul edilebilmesi i¢in s6zlesmeye 6zgii esash unsurlar1 igermesi gerekir. Devir vaadi

128 Oz, s. 369-370.

129 Demirkapi, (Payin Devri), s. 78.

130 Sonradan ortaya ¢ikan imkansizliga bor¢lunun kusurlu bir davranist sebep olmussa, bor¢lu edimin ifa
edilememesi sonucunda alacaklinin ugradigi zararlardan sorumlu olur. Zira sonraki kusurlu imkansizlik,
borca aykiri bir davranistir ve bor¢lu TBK m. 112 geregince sorumlu olacaktir. Bkz. Kiligoglu, s. 667.
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sozlesmenin esasli unsurlariin neler oldugunun belirlenmesi bu noktada biiyiik 6nem arz
eder.
Devir vaadi sozlesmesinin esasli unsurlari olarak devre konu pay ve ivazli

tasarruflarda ivaz ile ivazsiz tasarruflarda bagislama iradesini sayabiliriz**!.

i. Belirli Bir Payin Devrini Taahhiit

Gegerli bir devir vaadi s6zlesmesinden bahsedilebilmesi i¢in payin belirli olmasi
gerekir'®2, Zira paymn belirli olmamasi halinde, taraflar esasli unsurlarda anlasmus
sayilmayacaklarindan sdzlesmenin kuruldugundan bahsedilemez.

Payin belirlenmesi ile ilgili olarak oncelikle paym hangi ortaklik iliskisinden
kaynaklandiginin tespit edilmesi gerekir. Bu tespit ise ortakligin ticaret unvani
kullanilmasi suretiyle yapilmalidir. Payin belirlenmesi bakimindan 6nem arz eden diger
husus payin tam olarak agiklanmasidir. Zira ortaklarin birden fazla pay elde etme imkan1
bulunmaktadir. Bu nedenle devre konu edilen paylar ile hangi paylarin devredildiginin
sozlesmede agikca belirtilmesi gerekir'®,

Bu baslik altinda deginecegimiz son husus ise miistakbel paylarin devrinin
taahhtidiidiir. Soyle ki, sirket paymin devrinin taahhiit edilebilmesi i¢in taahhiit edenin bu

paya sahip olmasi zorunlu degildir!3

. Heniiz kurulus i¢in taraflar arasinda bir 6n anlagma
dahi bulunmasa bile ortaklik payini1 konu alan devir vaadi anlasmasi yapilabilir. Zira
devredenin payimn varligindan sorumlu tutulmasi ile birlikte devir vaadi sozlesmesi,

135

imkansizlik nedeniyle gecersiz sayilmayacaktir=>. Miistakbel paylarin devir vaadinde,

devir vaadine iliskin diger tiim sartlarin da saglanmasi gerekmektedir.

ii. Ivazh Devirlerde Ivaz Iradesi ile ivazsiz Devirlerde Bagislama Iradesi
Payin bir bedel karsiliginda devri uygulamada en ¢ok karsimiza ¢ikan ivaz tipidir.
Eger pay bir bedel karsilifinda devredilmisse payin karsiligini olusturan ivazin devir

vaadi sOzlesmesinde agikca belirtilmis olmasi sarttir. Para disinda baska bir ivaz

181 Demirkapi, (Payin Devri), s. 79.

132 Rowedder/Bergmann, 15, Rn. 14, s. 524 “Paym belirlenebilirligi, hangi ortaklik iliskisinden olusacagi
ve bu ortaklik iligkisinde sermaye i¢inde hangi orani temsil ettiginin (sermaye pay1) belirlenmesi anlamia
gelmektedir.” Bkz. Demirkapi, (Payin Devri), s. 81, dn. 291.

133 By yonde ve devri vaadinin, hukuki konularda bilingli olan noter tarafindan gerceklestirilmesinin
paylarin belirsizligine iligskin sakincay1 azaltacag1 hakkinda Bkz. Walt, Robert/ Fermbacher, Tobias, Zweck
und Umfang der Beurkundung nach 15 GmbHG, NZG 2003, s. 1135 [Demirkap1, (Payin Devri) s. 80, dn.
289]

134 Pylasly, (Serh), s. 1020; Caga, s. 595-596.

135 Demirkapi, (Payin Devri), s. 81.
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kararlastirilmig ise, kararlastirilan ivaz sozlesmenin esasli unsuru sayildigi igin
sozlesmede acikca gosterilmelidir. Payin devrine iligkin taahhiitte karsilasilan diger
durum ise payin ivazsiz olarak devredilmesidir. Bu sekilde yapilan bir devir vaadi

sozlesmesinde de bagis iradesinin agikga belirtilmis olmasi gerekmektedir!®,

3.2.1.2. Yan Unsurlar

S6zlesmenin esasl olmayan (yan unsurlari), bir iradenin 6neri sayilabilmesi igin
bulunmasi sart olmayan unsurlardir, kanundaki ifadesi ile ikinci derecedeki
noktalardir®’.

Devir vaadi, yukarida ifade edildigi iizere bor¢lar hukukuna 6zgii pay devrinin
gerceklestirilmesine yonelik s6zlesme oldugundan sézlesme 6zgiirliigiine iliskin kurallar
burada da gegerli olacaktir. Bu nedenle taraflar zorunlu unsurlara yer vermek ve kanunda

Ongoriilen sinirlamalara uymak kosulu ile sézlesme 6zgiirliigii ¢cergevesinde diledikleri

yan unsurlari s6zlesmeye dahil edebilirler.

3.2.2. Devir Vaadi Sozlesmesinin Taraflar1 ve Taraflarin Ehliyeti

Pay devir vaadi sdzlesmesinin taraflari ortak sifatini tagiyan ya da ileride bu sifati
tagtyacagini diisiinen kisi ile payr devralmak isteyen kisidir. Zira payin devri borcunu
taahhiit eden tarafin devir vaadi s6zlesmesinin kurulmasi esnasinda ortak sifatina sahip

olmasi1 gerekmez'*

. Ancak ortak sifat1 tastmamasina ragmen devir vaadinde bulunan kisi
bu ylikiimliiliigii yerine getirmezse, devir vaadi s6zlesmesinin konusu olan paya bagh
olarak ortak sifatina sahip olan kisinin degil, devir vaadinde bulunan kiginin sorumlulugu
dogar'®. Sozlesmenin kars: tarafi olan payr devralmay: taahhiit eden bakimindan da

kanunda bazi istisnai durumlar disinda herhangi bir smirlama bulunmamaktadir'®,

136 Demirkapi, (Payin Devri), s. 83.

187 Kiligoglu, s. 57.

1%8Taahhiit isleminin gecerli olabilmesi i¢in taahhiitte bulunan kisinin hak sahibi olmasi gerekmez.
Borglunun, ifa zamaninda borglandig1 edimi elde ederek borcunu yerine getirmesi miimkiindiir. Bkz. Caga,
s. 596.

139 Bu yonde Bkz. Rowedder/Bergmann, 15, Rn. 12 ve 13, s. 523-524; Winter, 15, Rn. 5, s. 742 [Demirkapi,
(Paym Devri), s. 84, dn. 304]

Nitekim Yargitay da bir kararinda, bir kimsenin ileride malik olacagi tasinmazi ya da pay1 vaat etmesinde,
sOzlesmenin yapildig1 sirada objektif yonden bir imkansizlik s6z konusu olmayip, sézlesmenin
kurulmasindan sonra, taginmaza ya da paya malik olmama ile gerceklesen imkansizlik durumunun s6z
konusu oldugunu ve BK m. 96 uyarinca tazminat talebinde bulunulabilecegini belirtmektedir. Y. 3. HD. E.
270, K. 1964/179, T. 09.01.1964.

140 TTK m. 379/1 “Bir sirket kendi paylarini, esas veya ¢ikarilmis sermayesinin onda birini asan veya bir
islem sonunda asacak olan miktarda, ivazli olarak iktisap ve rehin olarak kabul edemez. Bu hiikiim, bir

31



Devralmay1 taahhiit eden, {igiincii bir kisi olabilecegi gibi diger bir ortak ile sartlar
bulunmak kosuluyla ortaklik da olabilir.

Devir vaadi sézlesmesine taraf olmaya iliskin deginmemiz gereken diger husus da
taraflarin hak ve fiil ehliyetleridir.

Sermaye sirketleri acisindan hak ehliyetini smirlayan bir diizenleme
bulunmamakla birlikte kollektif ortakliklar ve komandit ortaklikta komandite ortak igin,
tiizel kisilerin ortak sifat1 elde etmeleri kanun hiikmii ile engellenmistir'#!. Fakat anonim
ve limited sirketler bakimindan boyle bir smirlama 6ngoriilmemistir. Konumuzun
kapsaminda olan sermaye sirketlerinde tiizel kisilerin de sirket ortagi olabilmesi demek
bunlarin da sirket devir vaadi s6zlesmesine taraf olmasi1 bakimindan hak ehliyetine sahip
oldugu anlamina gelmektedir.

Hak ehliyeti basligi altinda yabancilar bakimindan getirilen yasaklamalarin
incelenmesinde de yarar gormekteyiz. 4875 sayili Dogrudan Yabanci Yatirimlar
Kanunu!# ile yabancilara, ortaklik paymnim devri veya devir vaadi sdzlesmelerine taraf
olabilme serbestisi taninmustir. Zira kanunun 3. maddesi ile yabancilarin yatirim serbestisi
ilkesi benimsenmistir. Yine ayni kanunun 2. maddesinde, dogrudan yabanci yatirimin
yeni sirket kurmak veya sube agmak ile mevcut bir sirkete ortak olmay1 kapsadigi ifade
edilmistir.

Bu baghk altinda son olarak ortaklara iliskin meslek kurallarindan dogan
yasaklamalar1 inceleyecegiz. Ortaklik esas sozlesmesi ile ortaklara iliskin meslek
kurallarindan kaynaklanan yasaklamalar getirilebilir. Konuyu ikinci boliimde baglam
kurallar1 kisminda ayrintili sekilde inceleyecegiz fakat bir 6rnekle kisaca agiklamak konu
biitiinliigiiniin kurulmasi1 agisindan yararli olacaktir. Ornegin ilag iiretimi yapan bir
sermaye sirketinin esas sozlesmesinde tiim ortaklarinin kimyager olmasi gerektigi

belirtilmis olabilir. Ancak bu durum ortaklik sifatinin kazanilmasina iliskin degil,

tictincii kiginin kendi adina, ancak sirket hesabina iktisap ya da rehin olarak kabul ettigi paylar icin de
gecerlidir.”

141 Bkz. Kollektif Ortakhk icin TTK m. 211 “ Kollektif sirket ticari bir isletmeyi bir ticaret unvan: altinda
isletmek amaciyla, gercek kisiler arasinda kurulan ve ortaklarindan hi¢birinin sorumlulugu sirket
alacaklilarina karst sinirlanmanus olan sirkettir.” ve Komandit Ortaklik i¢cin TTK m. 304/3 “Komandite
ortaklarin gergek kisi olmalari gerekir. Tiizel kisiler ancak komanditer ortak olabilirler.”

142 RG. 17.06.2003, S. 25141
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ortakligin isletme ruhsatina iliskin kabul edilmelidir'43

. Boyle kabul edildigi zaman devir
vaadine taraf olma konusunda da engel olarak goriilmeyecektir.

TMK m. 9°da fiil ehliyetine sahip olan kisilerin, bor¢ dogurucu her tiirlii islemi
kendi adlarina yapabilecegi dngoriilmiistiir. Ayni kanunun 10. maddesine gore ayirt etme
giiciine sahip olan ve kisitli olmayan her erginin fiil ehliyeti bulunmaktadir. Devir vaadi
sOzlesmesi de borg¢lar hukukuna 6zgii bir sozlesme oldugu i¢in fiil ehliyeti tam olan bu
kisiler, devir vaadi islemine taraf olabilirler.

Tam ehliyetsizler ise, kanunda 6ngoriilen sebeplerden dolay1 ayirt etme giictinden
yoksun bulunan kimselerdir'#. Ayirt etme giicii olmayan kisilerin yapacaklar1 islemler
hukuki sonu¢ dogurmaz. Bu nedenle tam ehliyetsizler, mal varligina iligskin yapacaklari
hukuki islemleri kanuni temsilcileri aracilig ile gergeklestirirler. Bu duruma iliskin
diizenleme TMK m. 463’te yer almaktadir. S6z konusu hiikiimde, bir isletmenin devri
veya tasfiyesi ile kisisel sorumlulugu gerektiren bir ortakliga girilmesi veya énemli bir
sermaye ile bir sirkete ortak olunmasi halinde vesayet makami izninden sonra denetim
makaminin izninin alinmas1 gerekir.

Bir kimse, ayirt etme giiciine sahip olmasina ragmen ergin degilse veya hakkinda
kisithilik karar1 verilmisse sinirli ehliyetsiz kabul edilir. Simirli ehliyetsizlerde

145 Bu nedenle sinirli ehliyetsizlerin tek baslarina yapacaklar: hukuki

ehliyetsizlik asildir
islemler, yasal temsilcilerinin verecegi icazet ile gegerlilik kazanir. Pay devir vaadi
sO0zlesmesinde de sinirlt ehliyetsizin devreden sifatiyla s6zlesmeye taraf olabilmesi igin
bu islemin vasi tarafindan onaylanmasi ya da sonradan icazet verilmesi suretiyle isleme
gegerlilik kazandirilmasi gerekir. Bir baska deyisle, 15 yasin1 tamamlamis velayet
altindaki ayirt etme giiciine sahip D, kendi ad ve hesabina devreden sifatiyla bir devir
vaadi sozlesmesi yaptiginda bu sozlesme askida gegersiz kabul edilecek ve kanuni
temsilcisinin verecegi icazet ile gecerli bir sézlesme olarak hukuk diizeninde yerini

alacaktir. Bir de paym sinirli ehliyetsize karsiliksiz olarak devrinin taahhiit edildigi

durumu degerlendirelim. Bu hususu, yukarida bahsettigimiz iizere paymn ozelliklerini

143 Demirkapi, (Payin Devri), s. 87, dn. 317 “Alman hukukunda serbest meslek icra etmek iizere kurulan
limited ortaklik ortaklarmin belli bir meslege sahip olma zorunlulugu 6ngoriilmiis ise de buna ragmen
yapilan islemin gegersizliginden degil, ortakligin bu isi yapma hakkinin elinden alinmasindan s6z edilebilir.
Bu sonug¢ hukukumuz bakimindan da gecerli kabul edilmelidir.”

14 TMK m. 13 “Yas kiiciikliigii, akil hastaligi, akil zayifligi, sarhosluk ya da bunlara benzer sebeplerden
biriyle akla uygun sekilde davranmama halidir.”

145 Oztan, (Temel Kavramlar), s. 264.
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dikkate alarak agiklamak gerekmektedir. Pay devri ortaklik sdzlesmesine taraf olma
sonucunu da beraberinde getirir. Pay1 devralan boylece bir ortaklik so6zlesme iliskisine
girer ve ortaklik iligskisinden dogan haklar1 edinirken ayni1 zamanda yiikiimliiliikleri de
{istlenir. Zira pay sadece haklar1 degil ayn1 zamanda borglar1**® da temsil etmektedir. Bu
nedenle TMK m. 16’da bahsi gegcen “karsiliksiz kazanma” kavrami, pay1 ivazsiz
devralacak sinirli ehliyetsiz bakimindan uygulanmaz®*’.

Son olarak sinirl ehliyetlilerin pay devir vaadi s6zlesmesine taraf olma durumuna
deginecegiz. Smirht ehliyetliler, ayirt etme giicline sahip olup ergin olan ve hakkinda
kisithlik karar1 verilmemis olan kisilerdir**®. Sinirli ehliyetlilerde kural ehliyet istisna
ehliyetsizliktir. Ancak kanun koyucu bu kimselerin menfaatlerini korumak igin bazi
islemleri bakimindan ehliyetlerini sinirlandirmistir. Kendisine oy danigmani atanan siirl
ehliyetli, TMK m. 429°da sayilan iglemleri tek basina yapamaz. Yasal danigman yapilan
bu isleme onay verdigi takdirde i1slem gecerli olur, onay vermezse yapilan islem gecersiz
sayilacaktir. TTK m. 489, 490 ve 593 ile hamile yazili pay senetleri ve nama yazili pay

senetlerinin devrine olanak taninmistir. S6z konusu pay senetleri kiyymetli evrak niteligini

haiz oldugundan TMK m. 429/1-3 hiikmii bu halde uygulama alani bulacaktir.

3.2.3. Devir Vaadi Sozlesmesinde Sekil
Hukuki islemlerin sekline iliskin temel ilke TBK m. 12’de 6ngoriildiigii lizere

sekil serbestisidir'#°

. Ancak ayni maddenin ikinci bendinde kanunda 6ngdriilen seklin
gecerlilik sekli oldugu ve 6ngoriilen sekilde yapilmayan s6zlesmelerin hiikiimsiiz olacagi
belirtilmistir.

TTK’da ise bu hususta anonim ve limited ortakliklar bakimindan bir ayrima
gidilmistir. Anonim ortaklik paymin devrinde alacagin devri hiikiimlerinin uygulanacag:
kabul edildigi takdirde temlik vaadi sekle bagli bir s6zlesme olmadigi i¢in sekil serbestisi
ilkesi gecerli olacaktir. Zira alacagin devri s6zli verme, alacagin devri hiikiimlerine degil,

bor¢ doguran sozlesme hiikiimlerine tabidir. Nitekim bu husus TBK 184/2 maddesi

hiikiimde “Alacagin devri sozii verme, sekle bagh degildir.” seklinde diizenlenmistir.

146 Sermaye sirketlerinde Ortaklik sézlesmesine gore kural olarak ortaklarin tek bir borcu bulunur. Bu da
taahhiit ettikleri sermaye miktarinin konulmasi ile birlikte ifa edilir. Ancak bazi durumlarda sirket ana
sozlesmesi ile yan yiikiimliiliklerin getirildigini gérmek miimkiindiir. Ayrica limited sirkette miidiirlerin
ve ortaklarin kamu borglarindan sorumlulugu bu yiikiimliiliikklerdendir.

147 Demirkapi, (Payin Devri), s. 89.

148 Oztan, (Temel Kavramlar), s. 272.

149 Sekil serbestisine iliskin bkz. Kilicoglu, 5.107.
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Ancak bu ilkeyi payin senede baglanmis olup olmamasina gore ayr1 ayr1 degerlendirmek
gerekir. Zira TTK m. 489 ila 492’da anonim sirketlerde pay senetlerine iliskin hiikiimler
ongoriilmiistiir. Ilgili hiikiimler uyarinca hamiline yazili pay senetlerinin devri, sirket ve
ticiincii kisiler i¢in ancak zilyetligin gegirilmesiyle sonu¢ dogurur. Nama yazili paylar ise,
kanunda veya anonim ortaklik esas sozlesmesinde aksi ongoriilmemisse herhangi bir
simirlandirmaya tabi olmaksizin devredilebilir. S6z konusu devrin hukuki sonuglari ise,
nama yazili pay senedinin ciro edilip zilyetliginin devralana gecirilmesiyle dogar. Ancak
bu paylarin bedeli tamamen 6denmemisse, pay senedinin devri i¢in yukarida sayilan
islemlere ek olarak sirketin onay vermesi gerekir’.

Limited sirket bakimindan ise, sdozlesmenin yazili olarak yapilmasi ve imzalarin
noter tarafindan onaylanmasi gerekir. Bu haliyle limited sirket pay devir vaadi
sozlesmesinin, sekil serbestisi ilkesine bir istisna olusturdugunu sdylemek
miimkiindiir’!. Sekle iliskin bu diizenleme kanunda &ngériildiigii icin bu sartlarin
hafifletilmesi miimkiin degildir. Ancak kanunda 6ngoriilen sartlar asgari diizeyde oldugu
icin taraf iradeleri ile esas sozlesme hiikiimleri dogrultusunda agirlastirilmas: miimkiin
olacaktir. Ayrica sekle iliskin diizenleme kanunda Ongoriildiginden, sekle aykirilik
hakim tarafindan resen degerlendirilir. Taraflar sekle iliskin kurallardan feragat
edemezler ve taraflarin iyiniyetli olmasi sekle aykiriliktan kaynaklanan gecersizligi
ortadan kaldirmaz!®2. Sekle iliskin hususlar1 ikinci ve iiciincii boliimlerde daha ayrintili

inceleyecegimiz i¢in bu baslik altinda temel konulara deginmekle yetindik.

150y, 11. HD. E. 2017/2972, K. 2019/2143, T. .../03/2019 tarihli kararinda bu hususu “Bedeli hic
odenmemis veya kismen 6denmis ¢iplak payin devrinin hukuki niteligi bedelinin tamami édenmis ¢iplak
paym devrinden faklidir. Zira bedelinin tamami ddenmis pay tali yiikiimleri bir yana birakacak olursak,
pay sahibi agisindan her hangi bir malvarliksal bor¢ icermemekte dolayisiyla sahip oldugu alacak hakk
niteligindeki haklarmmdan otiirii devri yukarida aciklandig iizere alacagin temliki hiikiimlerine gore
gerceklesir... Ciinkii bedeli tam 6denmemis pay, pay sahibi disinda malvarliksal borg niteligindeki taahhiit
edilen pay bedelinin 6denmesi borcunu igerir. Anonim ortakliklarda pay sahibinin asli borcu, taahhiit ettigi
paylarmm karsiligmn olusturan edimin ifasidw. Bu kural hem nakdi hem de ayni sermaye taahhiidii i¢in
gecerlidir. Pay sahiplerinin taahhiit ettikleri paylarin karsiligini olusturan edimi ifa etme bor¢lari, ortaklik
disinda da bir alacak hakki tegkil eder. Bu durumda, karsiligi tamamen 6denmemis bir payin devri devralan
kisi agisindan bir borg yiiklenmesi niteligine sahip olacagindan otiirii devir isleminin borcun iistlenilmesi
hiikiimleri uyarinca, yani bir i¢ iistlenme sozlesmesi ve alacakli konumundaki anonim ortakligin onay:
alinmak sureti ile yapimasi gereklidir.” seklinde belirtmistir.

151 Caga, s. 59; Oz, s. 363.

152 Demirkapi, (Payin Devri), s. 105,
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3.2.4. Devir Vaadi Sozlesmesinin Hukuki Niteligi ve Bu Duruma Baglanan
Sonuclar

Devir vaadi sozlesmesi, bir ortaklik iliskisine taraf olan kimsenin, bu sifatinin
devrini amaclayan taahhiit islemidir. S6z konusu sézlesme, anonim ortakliklara iliskin
olarak ayrica ve agikga diizenlenmemis olmakla birlikte limited ortakliklara iliskin TTK
m. 595 hiikmii'®® ile bu sézlesmenin sekline iliskin diizenlemeler getirilmistir. Ancak
sekle iliskin  hiikiimlerin disinda  devir vaadini  diizenleyen hiikiimlere
rastlamamaktay1z>4,

Devir vaadi sozlesmesi uygulamada sik¢a goriilen bir sdzlesme oldugundan bu
sozlesmeden kaynaklanabilecek sorunlarin ¢oziimlenmesi i¢in hukuki niteliginin tespit
edilmesi dnem arz etmektedir. Bu tespiti yapabilmemiz i¢in dncelikle yukarida agiklamig
oldugumuz iizere payin hukuki niteligini dikkate almamiz gerekmektedir. Soyle ki, pay
kavrami haklar ve yiikiimliiliklerden olusan bir biitiindiir. Bu haliyle de bir ortaklik
sOzlesmesine taraf olma durumunu yani ortak sifatin1 temsil eder. Bir 6rnek ile durumu
aciklamak gerekirse: A, bes kisiden olusan bir limited ortaklikta iiyedir. Ancak diger
ortaklar ile yasadigi anlasmazlik sebebiyle paylarini {igiincii kisi B’ye devretmeyi
diisiinmektedir. Ancak bu yilki bilancoya gore alacagi kar pay1 hayli yiiksek olacagi i¢in
sonraki yilda sozlesmeyi akdetmeyi planlamaktadir. Bununla birlikte ti¢lincii kisi B nin
baska bir ortakliga ortak olmasini da istememektedir. Bu nedenle bir pay devir vaadi
sOzlesmesi akdetmisler ve sozlesme hiikmiine gelecek yil devrin gerceklestirilecegine
iligkin hiikiim koymuslardir. Bu durumda 1 yilin sonunda B ortak sifatin1 kazanmakla
ortaklik iligkisinde A’nin yerini alacaktir. A’nin paylari imtiyazli ise bu imtiyazlara sahip
olacak ayrica diyelim ki A’nin amme alacaklarindan kaynaklanan bir borcu bulunuyorsa
bu yiikiimliiliige de katlanacaktir.

O halde pay devir vaadi sozlesmesinin, sdzlesmenin devrini amaglayan bir
sozlesme oldugunun kabul edilmesi gerekir!®®. Zira devir vaadi s6zlesmesi ile sirket
s6zlesmesinde taraf olma durumunun devri taahhiit edilmektedir.

Soézlesmenin devir vaadine iligkin kanunda herhangi bir hiikiim bulunmamakla
birlikte TBK m. 205°te sozlesmenin devrine yer verilmistir. Sozlesmenin devrinde

taraflardan biri sozlesmeden ayrilirken, ii¢lincii bir kisi onun yerine sézlesmeye taraf

153 Bkz, TTK m. 595 «
1% Demirkapt, (Payin Devri), s. 129,
15 Demirkapr, s. 131
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olmaktadir. Boylece soz konusu iliskiden ayrilan tarafin hak ve yiikiimliiliikleri s6zlesme
iliskisine giren {iiincii kisiye gecmektedir'®®. S6zlesmenin devri (iistlenme sozlesmesi),
hukuki niteligi itibariyle ti¢ tarafli sui generis (kendine 6zgii) bir sdzlesmedir. S6z konusu
sozlesme, devre konu olan sozlesmenin kalan tarafi ile sézlesmeden ayrilan taraf ile
s6zlesmeye yeni giren taraf arasinda yapilir™®’. Pay devir vaadi sdzlesmesi ise heniiz
sirket sozlesmesine taraf olmay1 degil bu sozlesmeye katilma taahhtidiinii icermektedir,
bir bagka deyisle vaat sézlesmesinde kisi sirket sozlesmesinin tarafi degildir, s6zlesme
istlenilmemistir, heniliz bu asamaya ge¢ilmemistir. Bu nedenle s6z konusu s6zlesme i¢in
ticlii iliskiden bahsetmek miimkiin goriilmemektedir. Anilan nedenlerden 6tiirii TBK 205.
vd. hiikiimleri anonim ve limited sirketlerde uygulanmaz.

Sozlesmenin hukuki niteliginin tespitinden sonra uygulanacak hiikiimlere
deginmek gerekmektedir. Devir vaadi sézlesmesi, sekil sartlarna iliskin diizenleme
disinda ticaret kanununda Ongoriilen sozlesmelerden olmadigindan uygulanacak
hiikiimlere iliskin kanunda bosluk bulunmaktadir. Bu bosluk, s6zlesmenin sui generis
sozlesme oldugu dikkate alinmakla doldurulabilecektir. Kendine 6zgii yapist olan (sui
generis) sozlesmelere, niteliklerine uygun diistiigli 6l¢lide benzer sozlesme tiplerine
iligkin hiikiimlerin kiyas yoluyla uygulanmasi gerekir. Bu sekilde ¢6ziime ulagilmazsa
TBK genel hiikiimlerine bagvurulur, bu halde de bosluk giderilemezse TMK m. 1 hiikmii
uygulama alani bulur®®,

O halde oncelikle payin devrine uygulanabilecek benzer sozlesmelerin
belirlenmesi gerekmektedir. Bunun i¢in devir vaadinin konusu olan tasarruf isleminden
hareket etmek gerekir. Pay devri ile ortaklik paymnin karsi tarafa devri taahhiit edilir.
Kisaca, pay devir vaadi sozlesmesi taahhiit edilen sirket payinin karsi tarafa gegirilmesini
amaglar ve burada bir 6n sézlesme yoktur, baslt basina yapma edimini i¢eren borglar
hukukuna 6zgii bagimsiz bir sdzlesme s6z konusudur.

Limited sirket pay devir vaadi sozlesmesi i¢in TTK 595 hiikmii ile yazili sekil
sarti ve noter onay1 getirilmistir. Ongériilen sekilde yapilmayan sozlesmeler gegersiz

sayilacaktir. Fakat anonim sirket paylarinin devrinin vaadi sézlesmesi i¢in boyle bir

16 Eren, F. (2018), Bor¢lar Hukuku Genel Hiikiimler, Ankara, Yetkin Yayinlari, s. 1284; Kiligoglu, s.
827; Ayranci, H. (1999), Tiirk Bor¢lar Hukukunda Sézlesmenin Yiiklenilmesi, Ankara Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii Ozel Hukuk (Medeni Hukuk) Anabilim Dali, Yayimlanmis Doktora Tezi, S. 8 ve
devaminda yer alan tanimlar.

157 Eren, s. 1285.

18 Demirkapt, (Payin Devri), s 135.
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diizenleme getirilmedigi i¢in alacagin devri s6zii verme ve borcun nakline iliskin
hiikiimlerden yararlanilacaktir. Bu konu ikinci boliimde sirket pay ve pay senetleri esas

aliarak ayrintili olarak aciklanacaktir.
3.2.5. Taraflarin Yiikiimliiliikleri
3.2.5.1. Devredenin Yiikiimliiliikleri

i. Pay1 Devralana Ge¢irme Yiikiimliiliigii

Devir vaadi sozlesmesi, asil sozlesmenin akdine yonelik oldugundan, devir
sOzlesmesinin taraflari, devir sozlesmesinden kaynaklanan borg geregi asil sozlesmeyi
akdederek bu yiikiimliliigii yerine getirirler. Pay devir vaadi sozlesmesinde de
devredenin asli borcu, paymn sozlesmede belirtilen sekilde, tiglincii kisiye devrinin
gerceklestirilmesidir'™®®. Paym devrinin taahhiit edilmesi ile aym zamanda devralan
tarafin, ortaklik iliskisinde ortak haline getirilmesi de saglanmaktadir.

Sozlesmelerin kurulmasinin altinda yatan temel sebep edimlerin karsilikl ifasinin
yerine getirilmesidir. Devir vaadi sozlesmesinde de temel amag taraflarin s6zlesme ile
belirlenen ylikiimliiliiklerini yerine getirmesidir. Devir taahhiidiinde bulunan taraf bu
yiikiimliiliiglinii yerine getirmezse bu durumda devralan aynen ifanin yerine getirilmesi

160 Mahkemeden alinan karar devredenin s6zlesme ile

talebi ile mahkemeye basvurabilir
kararlastirilan payin devrine iligkin irade aciklamasinin yerine geger. Ancak burada
dikkat edilmesi gereken husus; devir vaadi sézlesmesinden dolay1 devralanin dogrudan
dogruya asil sozlesmenin konusu olan payin devrinin gerceklestirilmesini talep
edemeyecegidir. Devralan sadece, karsi tarafin pay devri sozlesmesini akdetmesi i¢in

gerekli olan dneri veya kabul beyaninda bulunmasini isteyebilir®?.,

19 Dogan, s. 125; Demirkapi, (Paym Devri), s. 141.
180 Demirkap1,(Payim Devri), s. 142.
181 Ayrancy, s. 170; Dogan, s. 184; Demirkapi, (Payin Devri), s. 142.
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ii. Bilgi Verme Yiikiimliiliigii

162 63

Temeli sdzlesme Oncesi goriisme sorumlulugu®®? ile diiriistlilk kurallarna®
dayanan bilgi verme yiikiimliiliigli devri taahhiit eden tarafin yan yiikiimliilikklerinden
birisidir.

Devir vaadi ile taahhiit edilen edim ortak sifatinin gegirilmesi oldugundan bilgi
verme yiikiimliiliigliniin kapsamin1 da buna gore belirlemek gerekmektedir. Pay sahipligi
ortaklik iligkisine bagli haklar1 temsil ettigi gibi bu iligkiden kaynaklanan yiikiimliiliikleri
de beraberinde getirir. Bu sebeple yiikiimliiliigiin kapsami bu iki husus esas alinarak
degerlendirilmelidir. Buna gore devredenin payin karsilig1 olan sermaye koyma borcunu
yerine getirip getirmedigini, bu borcun disinda esas sozlesme ile getirilen yan
yiikiimliliikler varsa bu konularda aydinlatilmasi, ayn1 zamanda paya iliskin bilgilerin

Ornegin payda imtiyaz bulunup bulunmadiginin, ortakligi olusturan kisi veya kisilerle

ilgili olarak da bilgilendirilmesini gerektirir.

iii. Pay Senedini Teslim Yiikiimliiliigii

TTK m. 486 ile TTK m. 593 hiikiimleri uyarinca anonim ve limited ortakliklarda
pay1 temsil etmek {lizere pay senedi ¢ikarilmasina imkan taninmistir. Devir vaadi
sO0zlesmesi sonunda akdedilecek devir sozlesmesi ile s6z konusu pay senetlerinin de

devralana teslim edilmesi gerekir.

iv. Devrin Amacina Ulagsmasina Engel Olmama Yiikiimliiliigii

Devreden, devir isleminin yerine getirilmesi i¢in elinden geleni yapmak ve devir
isleminin yapilmasini engelleyecek davranislardan kaginmak zorundadir!®*. Bunun igin
oncelikle devir islemini ortakliga bildirmeli ve diger ortaklarin isleme onay vermeleri i¢in

elinden geleni yapmalidir'®®.

162 Sozlesme oncesi goriisme sorumlulugu (culpa in contrahendo); bir baska kisinin hakli olarak

giivenebilecegi bir durum yaratan kisinin, olusturdugu bu giiven ortamindan sorumlu olmasidir. Tanimdan
anlagilacagi gibi giiven sorumlulugunu temelinde TBK m. 2 hiikkmii yer alir. Giiven sorumlulugu, edim
yilikiimiinden bagimsiz yasal bir borg iliskisine dayanir. Sorumlulugun dogmasi i¢in zarar veren ile zarar
goren arasinda asli edim yiikiimiiniin dogumunu saglayacak bir sézlesmenin kurulmus olmasi gerekmez.
Daha ayrmtili bilgi i¢in bkz. Durak, Y. (2017), Giiven Sorumlulugu ve “Culpa in Contrahendo”, C. 25,
S.1,s.244.

183 TMK m. 2 “Herkes, haklarim kullanirken ve bor¢larini yerine getirirken diiriistliik kurallarma uymak
zorundadir.”

184 Demirkapi, (Payin Devri), s. 148,

185 Demirkapt, (Payin Devri), s. 148; Bahadir, s. 21.
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3.2.5.2. Devralanin Yikiimliiliikleri

i. Sozlesme ile Kararlastirilan Pay Karsihginin Odenmesi

Devir vaadi sézlesmesinin ivazli ya da ivazsiz olarak yapilabilecegini yukarida
ifade etmistik. Eger sozlesmede pay karsilig1 olarak bir ivaz belirlenmigse, belirlenen bu
miktar devralanin asli edim yiikiimliiliglinii olusturur. Pay karsiligi olarak belirlenen
bedel para olabilecegi gibi para disindaki hususlarin da ivaz olarak iistlenilmesi
miimkiindiir. Ornegin paym, tasmir bir esya olan otomobil karsihginda devri

ongoriilebilir.

ii. Devralma Yiikiimliiliigii

Devralan, devir vaadi sbzlesmesi ile belirlenen payi devralmak ve ortaklik
iligkisinde devredenin hukuki durumunu iistlenmek yiikiimliiligii altina girmektedir.

Taraflar arasindaki irade beyanlarindan veya somut olayin Ozelliklerinden,
devralanin bu yiikiimliiliigliniin asli bir yiikiimliiliik oldugu anlasiliyorsa devredenin,

devralan1 dava yolu ile edimin ifasina zorlama imkan1 bulunmaktadir'®®,

3.3. Devir Vaadi Sozlesmesine iliskin Ozel Durumlar

3.3.1. Covid-19 Salgimin Pay Devir Vaadi Sozlesmesine Etkileri

Kisa siire igerisinde tiim diinyayi etkisi altina alan covid-19 (yeni korona viriis)
salgint ekonomik ve sosyal yasami derinden etkilemistir ve halen etkisi devam
etmektedir. Salgin nedeni ile zorunlu ihtiyaclarin temin edildigi isletmeler disindaki tim
yerler gegici olarak kapanmus, ticari yasam durma noktasina gelmistir. Siiphesiz ki, salgin
sona erse bile ticari yasamda olusturdugu bu olumsuzluk uzun bir siire daha devam
edecektir.

S6z konusu salginin pay devir vaadi sozlesmesine etkisi ise bu sézlesmenin ifa
edilmesi asamasinda karsimiza ¢ikar. Zira lilke ekonomilerinin vazgeg¢ilmez 6znelerinden
olan sermaye sirketleri ortaklarinin tarafi oldugu bu s6zlesmede, ongoriilmeyen bu hal
nedeni ile sdzlesmenin ifas1 giiclesebilir. Ornegin, tibbi malzemeler ve ilag iireten bir
isletmede ortak olan A ile li¢ilincii kisi B arasinda bir devri vaadi s6zlesmesi akdedilmistir.

Insanlar viriise kars1 bagisiklik sistemlerini giiglendirmek igin takviye gidalar ve ilaglarin

186 Ayrmtih agiklama igin bkz. Demirkap1, (Paym Devri), s. 154-151.

40



tilketimini artirmislar ve bunun neticesinde isletmeye ait paylar kisa siire icerinde
olaganiistii deger kazanmistir'®”. Sozlesmenin devralan tarafi, deger kazanan paylarmn
karsiligin1 6deme konusunda biiylik bir giigliik ile kars1 karsiyadir. Bu durumda acaba
ahde vefa ilkesi geregi taraflar yiikiimliiliiklerini aynen yerine getirecek midir? Ahde vefa
ilkesine siki sikiya bagl kalinirsa taraflar arasinda, pay1 devralmay taahhiit eden borglu
aleyhine TMK m. 2’de diizenlenen diiriistliik kuralina da aykirilik teskil eden bir
dengesizlik s6z konusu olur. Iste bu noktada taraflar arasindaki menfaat dengesini
saglayacak TBK m. 138 hiikmii'®® devreye girer.

Sonradan ortaya ¢ikarak sozlesmenin aynen ifa edilmesini engelleyen sebeplerin
TBK m. 138 hiikmii uyarinca yeni kosullara uygun hale getirilmesi, sézlesmenin
uyarlanmasi olarak adlandirilir'®®. S6zlesmenin uyarlanabilmesi icin gerekli sartlar TBK
m. 138 hiikkmii gerekcesinde agikca belirtilmektedir. Buna gore; sozlesmenin akdi
sirasinda taraflarca dngoriilmeyen ve ongoriilmesi beklenmeyen olaganiistii bir hal ortaya
¢ikmali, bu duruma borglu sebebiyet vermemeli, bu durum borgludan edimin ifasinin
istenmesini diirtistlik kurallarma aykiri olacak sekilde degistirmeli ve bor¢lu edimini
heniiz ifa etmemis/ifanin asir1 6lgiide giiglesmesinden dogan haklarini sakli tutarak ifa
etmis olmalidir. Gerekgede yer alan tiim sartlar bir arada bulunuyorsa bor¢lu, hakimden
s6zlesmenin degisen kosullara uyarlanmasini isteyebilir’°.

Yapilan pay devir vaadi sozlesmesi de kanun gerekgesinde belirtilen sartlarin
saglanmast ile covid-19 salgminin etkilerini hafifletecek sekilde degisen kosullara
uyarlanabilecektir. Fakat isletme salgin neticesinde iflas ederek tasfiye asamasina
girmisse, bu isletmeye ait bir paydan soz edilmesi de imkansiz olacaktir. Bu halde ise

TBK m. 136 hiikmiinde yer alan kusursuz sonraki imkansizlik durumuna iliskin kurallarin

167 Bu durumun tam tersi de s6z konusu olabilir. Paylarin degeri, devralanin bu paylar1 iktisap etmeyecegi
sekilde diigebilir.

18 TBK m. 138 “Sézlesmenin yapildigi sirada taraflarca éngériilmeyen ve éngériilmesi de beklenmeyen
olaganiistii bir durum, bor¢ludan kaynaklanmayan bir sebeple ortaya ¢ikar ve sézlesmenin yapildigi sirada
mevcut olgulari, kendisinden ifanmin istenmesini diiriistliik kurallarina aykiri diisecek derecede borglu
aleyhine degistirir ve bor¢lu da borcunu heniiz ifa etmemis veya ifanin asirt olgiide giiclesmesinden dogan
haklarini sakli tutarak ifa etmis olursa borglu, hakimden sozlesmenin yeni kosullara uyarlanmasini isteme,
bu miimkiin olmadigi takdirde sozlesmeden dénme hakkina sahiptir. Stirekli edimli s6zlesmelerde borglu,
kural olarak dénme hakkinn yerine fesih hakkini kullanir. Bu madde hiikmii yabanct para bor¢larmda da
uygulanir.”

169 K1ligoglu, s. 253; Baysal, B. (2012), Asurt ifa Giigliigii, Tiirk Borglar Kanunu Sempozyumu Makaleler-
Tebligler, istanbul, s. 117.

170 Kiligoglu, s. 257; Baysal, s. 123.
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tatbiki gerekir. Hakim somut olay1 her iki agidan degerlendirerek uygulanacak hiikiimleri

belirleyecek ve uyusmazligi ¢éziime kavusturacaktir.

3.3.2. Elbirligi Miilkiyeti Halinde Devir Vaadi Sézlesmesi (istirak Halinde
Miilkiyet)

Tiirk Medeni Kanunu’nun 701 ila 703 hiikiimleri arasinda diizenlenen elbirligi
miilkiyeti kanunun 701. maddesinde “Kanun veya kanunda ongoriilen sozlesmeler
uyarinca olusan topluluk dolayisiyla mallara birlikte malik olanlarin miilkiyeti, elbirligi
miilkiyetidir.” seklinde tanimlanmistir. Madde hiikmiinden yola ¢ikilarak elbirligi
miilkiyeti sO0yle tanimlanabilir: Kanun veya kanunda belirtilmis olan sdzlesmeler
dogrultusunda bir topluluk iliskisi igerisinde bulunan kisiler arasinda bu topluluk
sebebiyle mevcut olan ve hakkin tamami paylara bdliinmeksizin ortaklardan her birine
digerleri ile birlikte ait olan miilkiyet halidir'’.

Hukuk sistemimizde elbirligi miilkiyeti smurli sayr ilkesine tabi olarak
belirtilmistir ve dort durumda s6z konusu olur. TMK 640°da diizenlenen miras ortakligi,
TBK 638°de diizenlenen adi ortaklik, TMK 256’da diizenlenen esler aras1 mal ortakligi,
TMK 373 ve 379’da diizenlenen aile mallar1 ortaklig1 hallerinde elbirligi miilkiyeti
bulunur. Doktrinde hakim olan goriise gore elbirligi ortakliginin tiizel kisiligi
bulunmamaktadir.

Elbirligi miilkiyetinde ortaklarin bdliinmiis ya da bdliinmemis paylart yoktur.
Ortaklar esya iizerinde bagimsiz, tek basina ve serbest¢e hareket edemezler. Zira burada
bir malvarligi mevcuttur ve sz konusu malvarlig ortaklarin tamamina aittir. Bu durumun
borg¢landirict islemlere yansimasi ise soyle olur: Elbirligi maliklerinden birinin temsil
yetkisi bulunmaksizin ortaklik adina {igiincii kisiler ile yapmis oldugu borclandirici
islemler (kira, satis vb. s6zlesmeler) diger ortaklar bakimindan gecerli olmaz. Yapilan
islem yalnizca s6zlesmenin tarafi olan ortak ile tigiincii kisiyi baglar. Fakat sonradan diger
ortaklarin yapilan isleme onay (icazet) vermesi islemi gecerli kilar.

Elbirligi miilkiyeti halinde pay devir vaadi sdzlesmesinin nasil gergeklestirilecegi
konusundan da biraz bahsetmek yararli olacaktir. Elbirligi miilkiyeti ortaklarindan
birinin, elbirligi miilkiyetine konu olan sirket payi iizerinde yapmis oldugu devir vaadi

sOzlesmesi ileride iktisap edilecek miistakbel paylarin devri olarak dahi gegerli sayilamaz.

171 Eren, F. (2014), Miilkiyet Hukuku, Ankara, s. 128. (Miilkiyet)
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Zira yukarida agikladigimiz iizere malik bu sirket pay1 iizerinde tek basina hak sahibi
degildir. Devir vaadi sdzlesmesinin unsurlarina iliskin béliimde bahsettigimiz iizere!’? bu
s6zlesmenin kurulabilmesi icin gerekli olan kurucu sartlardan birisi belirli bir paymn
devrini taahhiit sartt oldugundan yapilan sozlesmenin gegerli oldugunu sdylemek

miimkiin gériinmemektedir'’3,

3.3.3. Payh Miilkiyet Halinde Devir Vaadi Sozlesmesi (Miisterek Miilkiyet)

Payli miilkiyet kavrami, Tirk Medeni Kanunu 688/1 madde hiikmiinde “Payli
miilkiyette birden ¢ok kimse, maddi olarak boliinmiis olmayan bir seyin tamamina belli
paylarla maliktir.” seklinde tanimlanmistir. Yani payli miilkiyet, ayn1 hukuki statiide
bulunan birden ¢ok kimsenin belirli bir esyaya ayni anda belirli orandaki paylar ile malik
olduklar1 birlikte miilkiyet seklidir'’®. Payli miilkiyette paydaslarin esya iizerindeki
paylart maddi yani fiili olarak béliinmiis olmay1p soyut bir boliinme s6z konusudur. Bu
nedenle belirlilik ilkesine uygun olarak payli miilkiyet sadece tek bir esya tlizerinde
kurulabilir. Bu miilkiyet seklinin tasinir ve tasinmaz esyalar tizerinde kurulabilecegi gibi
kiymetli evrak iizerinde de kurulmasi miimkiindiir'".

Payli miilkiyet iligkisi hukuki bir islemle kurulabilecegi gibi kanun geregi veya
hakim ya da yetkili makam karar1 ile de kurulmus olabilir. Payli miilkiyet iliskisinde el
birligi miilkiyetinin aksine yalnizca ekonomik bir iliski s6z konusudur. Kisisel bir
topluluk iliskisi bulunmamaktadir!®.

Payli miilkiyet ortaklari, kendi paylarin1 devredebilir, pay1 lizerinde sinirli ayni
hak kurabilir ya da payimni rehnedebilir. Paydas payimi borglandirict isleme konu etmis
olabilir. Ornegin paymin iizerinde sézlesmeden dogan &n alim, alim ya da geri alim
haklar1 kurabilir, payini devir vaadinde bulunabilir.

Payli miilkiyet ortagi pay1 lizerinde devir vaadi s6zlesmesini nasil yapar? Bu

konudan da kisaca bahsetmek gerekirse: Payli miilkiyet iligkisinin kiymeti evraklar

172 Bkz. 1. Boliim 3.2.1.1.1.

3Y, 14. HD. 2014/8957 E., 2015/639 K., 20.01.2015 tarihli karar1 “Satis vaadi sozlesmesinden
kaynaklanan davalarin kabuliine karar verebilmek icin sozlesmenin ifa olanagi bulunmalidir. Elbirligi
miilkiyetine (TMK m.701) konu bir tasinmazda elbirligi (istirak halinde) ortaklarindan birinin, ortaklik dis
bir kisiye satim vaadinde bulunmasi halinde, sozlesme bir taahhiit muamelesi olarak gegerli olmakia
birlikte elbirligi ortakhigi ¢oziiliinceye kadar sozlesmenin ifa olanagmin varligindan soz edilemez.”
(lexpera.com.tr, erigim tarihi: 21/06/2021)

174 Eren, (Miilkiyet), s. 85-86.

175 Eren, (Miilkiyet), s. 88.

176 Eren, (Miilkiyet), s. 93.
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tizerinde de kurulabilecegini belirtmistik. Sirket paylarini temsil etmek iizere ¢ikarilan
pay senetleri iizerinde payl miilkiyet iliskisi bulunmasi halinde devir vaadi sdzlesmesi
ile payli miilkiyet sahibi kendi paymin devrini vaat edebilir. Bu s6zlesmenin kurulmasi
icin diger maliklerin onayini1 almasina gerek yoktur. Fakat bir payin miilkiyetine birden
fazla kisi sahip olsa da sirkette pay sahipligi sifati tek olup pay sirkete kars
boliinemeyeceginden pay devir vaadi sdzlesmesi yapilmis olsa bile payin devri i¢in tiim

ortaklarin devre rizasi sarttir.
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IKiNCI BOLUM

ANONIM SIRKETTE PAY KAVRAMI, PAY DEVRI VE PAY
DEVIR VAADIi SOZLESMESI

1. ANONIM SiRKET VE SiRKETE HAKiM OLAN iLKELER

TTK 329. maddesinde anonim sirketin “Anonim gsirket, sermayesi belirli ve
paylara boliinmiis olan, bor¢larindan dolayr yalniz malvarligiyla sorumlu bulunan
sirkettir.” seklinde tanimlandigini goriiriiz. Bu madde hiikmiinden yola ¢ikarak anonim
sirketin, bir veya daha ¢ok kisinin iktisadi amaca ulagmak i¢in kurduklari, esas sermayesi
belirli ve paylara boliinmiis, bor¢larindan dolay1 sadece malvarligi ile sorumlu ve tiizel

kisilige sahip olan bir sermaye sirketi oldugunu sdyleyebiliriz!’’

. Bu dogrultuda anonim
sirketin olmazsa olmaz unsurlari; sermaye, pay ve malvarligi ile sinirli sorumluluktur.
S6z konusu sirketin sermayesi belirli ve paylara boliinmiis olmalidir. Belirlilik esas
sermayenin niteligi ile ilgilidir. Anonim sirkette esas sermaye, ortaklar tarafindan sirkete
getirilmesi taahhiit edilen ve {ilke parasi ile gosterilen dnceden belirlenmis sabit bir
miktar1 ifade eder. Bir sermaye sistemi olarak anonim sirkette tercih edilebilecek diger
sermaye tiirli olan kayith sermaye ise, taahhiit edilen veya getirilen gergek anlamda
sermaye degildir. Esas s6zlesme geregince yonetim kurulu tarafindan sermaye artirim
yetkisi kullanilarak artirilabilecek tist sinirt gosteren soyut bir rakami ifade eder. Anonim
sirketin bit diger unsuru ise sermayenin paylara boliinmiis olmasidir. Sermaye paylarinin
itibari degeri ise en az kurus olabilir ve anonim sirkette paylarin itibari degeri toplamu,
esas sermaye payina esittir. Yani esas sermaye sirketin cikardigi itibari degerin
toplamindan olusur. Anonim sirkete ve diger sermaye sirketlerine 6zgii olan son unsur da
sirketin ti¢lincii kisilere kars1 malvarlhig ile sorumlu olmasidir. Fakat esas sermaye ve

malvarlig1r her zaman birbirine esit degildir. Bu iki deger sirketin kurulusu sirasinda

177 Pulasly, (Serh), s. 661.
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birbirine esir olsa da sirketin faaliyet gostermesinin ardindan malvarlig1 esas sermayeden
fazla ya da az olabilir.

Anonim sirkette belirli olan bu paylar senede de baglanabilir. Paylarin karsilig
olmak {izere ¢ikartilan bu pay senetleri ancak nama yazili veya hamiline yazili olabilir.

Anonim sirkette pay1 devralarak pay sahibi olabilme serbestisi ise TTK a¢isindan
kural olmakla birlikte istisnaen bazi meslek ve sanat sahipleri veya hukuki durumlari
degisik olan kisiler i¢in smirlama veya yasaklama getirildigi goriilmektedir. Buradan
anonim sirkette ortagin ayrilma akgesi alarak ¢ikma hakkindan kaynaklanan eksikligin,

pay devir serbestisi ilkesi ile kapatilmaya ¢alisildig1 ¢ikarimini yapabiliriz.

1.1. Pay Devrinin Serbestligi ilkesi

Anonim sirketlere hakim olan en 6nemli ilkelerden birisi pay devrinin serbestligi
ilkesidir. Paylarin senede baglanmis olup olmamasi bu ilkenin gecerliligini etkilemez.
Zira anonim sirket ortagina, sahis sirketi ortaklarina taninan ayrilma akgesi alarak
sirketten ayrilma hakki taninmamuistir. Bu sebeple ayrilma hakkinin yarattigir boslugu
doldurabilmek amaciyla devir serbestligi ilkesi benimsenmistir. S6z konusu ilke ile pay

178 Ornegin anonim

sahibi anonim ortakliktan ¢ikma iradesini gergeklestirebilmektedir
ortaklik zarar ettigi takdirde ortak, bu ilke sayesinde irade serbestisini kullanarak
paylarin bir tigiincii kisiye devretmek suretiyle ortaklik iliskisinden ayrilabilmektedir.

Pay devrinin serbestligi sermaye sirketlerine 6zgii bir ilkedir. Zira sahis sirketi
olan kollektif ve adi komandit sirketler ile limited sirketler agisindan pay devri i¢in diger
ortaklarin onayina ihtiyag vardir.

Payin devrinin sirket organlarindan herhangi biri ile pay sahiplerinin iznine veya
onayina bagl kilmmanuis olmasi hali, pay devrinin serbestligi olarak adlandirilir'’®.
Anonim sirkete hakim olan bu ilke, asagida ayrintilariyla anlatilacag: iizere hamiline
yazili pay senetleri icin mutlak olmakla birlikte nama yazili pay ile pay senetlerinde
birtakim istisnalara tabi tutulmustur. Bu kisitlamalardan ilki anonim sirket ortaklari
arasinda akdedilen paysahipleri sozlesmeleridir. Pay devrinin serbestligi ilkesinin
istisnasi olan ve bu hakki kisitlayan bir diger hukuki yol, “baglam” kurallar1 ve 6zellikle

de “baglh nama yazili senetlerdir’. Pay devrinin serbestisi ilkesine sinirlandirma getiren

178 Uzel, N. (2013), Anonim Ortakiikta Esas Sizlesmesel Baglam, Istanbul, s. 32.
17 Tekinalp, U. (2015), Sermaye Ortakliklarinin Yeni Hukuku - Tek Kigi Ortakligi, Anonim ve Limited
Ortakliklar, Ortakliklar Toplulugu, Birlesme, Boliinme ve Tiir Degistirme, 1stanbul, s. 149,
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baglam hiikiimlerinin bulunmasi halinde ise devreye giren kurum pay devir vaadi
sozlesmesi olacaktir. Ilerleyen kisimlarda ayrintilari ile degerlendirecegimiz iizere pay
devir vaadi s6zlesmesinin bu gibi hallerde kurtaric1 bir hukuki yol oldugunu séylemek
yanlis olmaz. Zira baglam hiikiimlerine takilacak olan ve ortaklik paymni gercekten
devralmak isteyen ti¢ilincii kisiler s6z konusu sdzlesme sayesinde ileride bu paylara sahip

olma teminatimi alacaklardir.

1.2. Payin Béliinmezligi ilkesi

TTK m. 477/1 hiikkmii uyarinca pay sirkete karsi boliinemez!®. Zira anonim
ortaklik, sermayesi belirli ve paylara boliinmiis olan bir ortaklik tipi oldugunda her pay
birbirinden bagimsiz olarak haklar1 ve borglari temsil eder!®’.

Bu ilke, payin birden fazla sahibinin bulundugu hallerde 6nem arz eder. Bu
duruma miras ortaklig1 6rnek verilebilir. Murisin terekesinde bir anonim ortaklik pay1
bulunmasi durumunda mirasgilar bu payi, kisi sayisinca birimlere ayirarak sirkete karsi
ileri siiremezler. Paydan dogan haklarini (oy hakk1 gibi) kullanmak i¢in tiim mirasgilarin
ortak bir temsilci belirlemeleri gerekir'®?. Kisacasi bir paymn birden fazla sahibinin

bulundugu hallerde ayr1 ayr1 kullanilmasi ve sirkete karsi bir hak iddia edilmesi s6z

konusu olamaz.

2. ANONIM SIRKETTE PAY DEVRI

2.1. Senede Baglanmamis (Ciplak) Paylarin Devri
Anonim ortaklikta pay karsiliginda bir senet ¢ikarilmamais ise bunlar “¢ciplak pay”

olarak adlandirilirt®

. Kural olarak paylarin senede baglanmasi gerekmez ancak paylar
senede baglandig: takdirde devir kabiliyeti artar.

Payin senede baglanmasi, pay sahipligi haklar1 bakimindan herhangi bir farklilik
gostermeyecegi gibi ¢iplak paylarin tipki pay senetleri gibi hukuki islemlere konu olmasi

da miumkiindiir. Bu islemlere, basta konumuzu olusturan devir ve devir vaadi islemi

180 TTK m. 477/1 “Pay sirkete kars: bolinemez. Bir paymn birden fazla sahibinin bulundugu hallerde,
bunlar sirkete karst haklarimi ancak ortak bir temsilci araciligiyla kullanabilirler. Béyle bir temsilci
atamadiklar: takdirde, sirketce s6z konusu payin maliklerinden birine yapilacak tebligat tiimii hakkinda
gecgerli olur.”

181 Pulagl, (Serh), s. 1159.

182 Moroglu, E. (2015), Anonim Ortaklikta Sermaye Artirimu, Istanbul, s. 231.

183 Bozkurt, (Sirketler), s. 414; Tasdelen, s. 22
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olmak iizere rehin, haciz intifa hakki 6rnek verilebilir*®*. Ancak devir serbestisi ilkesine
getirilen kanuni ve iradi sinirlamalar, ¢iplak paylar icin de uygulanacaktir'®®. Ciinkii
baglam kurallar1 sadece kiymetli evraklara mahsus kurallar degildir.

Paymm senede baglanmadigi hallerde yapilacak islemler seklen farklilik
gostermekle birlikte haklarin gegisi noktasinda pay senetlerinin devri ile ayni sonucu
dogurur'®. Zira pay senetleri kiymetli evrak niteligini haiz oldugundan devir islemi
kiymetli evrak hukukuna gore yapilir'®’. Bununla birlikte senede baglanmamissa devir
islemlerinin nasil olacagina iliskin herhangi bir hiikkme rastlanmamaktadir. Bu sebeple

genel hiikiimlere gidilmesi gerekir'®®

. Genel hiikiimlere bagsvurmadan 6nce bu hususta
oncelikle ¢iplak paylarin, karsilig1 tamamen 6denmis olup olmamasina gore ayrima tabi
tutulmasi gerekmektedir. Zira bu durum i¢in pay devrine uygulanacak hiikiimler farklilik

gostermektedir.

2.1.1. Karsih@ Tamamen Odenmis Ciplak Payin Devri
Karsilig1 tamamen 6denmis ¢iplak paylar, bor¢lar hukukunda alacagin temliki

hiikiimlerine gore devredilir'®®

. Alacagin temliki bir tasarruf islemi oldugundan, bu islem
ile birlikte ¢iplak pay devralan kisiye gecer'®. Alacagin temliki bir tasarruf islemi oldugu
ve devir bu islemle gerceklestigi i¢in iyiniyetli iigiincii kisilerin korunmasi s6z konusu
olmaz™.

Devrin sekline iliskin kurallar ise TBK m. 184 hiikmiinde belirtilmektedir. S6z
konusu hiikiimde alacagin devrinin geceli olabilmesi i¢in devrin yazili olarak yapilmasi
ongoriilmiistiir. Bu hiikiim ile getirilen gecerlilik sarti oldugundan 6ngoriilen sekilde
yapilmayan sozlesmeler gecersiz sayilacaktir. Bu nedenle devir i¢in dncelikle “yazili bir

alacagin temliki sozlesmesi” gerekmektedir. Nitekim Yargitay da kararlarinda anonim

sirket ¢iplak paylarnin devrinin bigime bagli olmayip, alacagin temliki suretiyle

184 Sevi, s. 295.

185 Sevi, s. 295; Bozkurt, T. (2015), Anonim Sirketlerde Pay Devrinin Sinirlandiridmast (Baglam), Ankara
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Ozel Hukuk Anabilim Dal, Yaymlanmig Doktora Tezi, s. 36;
Karasu, s. 140.

186 Pylasly, (Serh), s. 1812.

187 Bozkurt, (Sirketler), s. 415; Tasdelen, s. 22.

188 pulagl, (Serh), s. 1811.

189 Ogretide kabul edilen goriis icin Bkz. Kendigelen, A. (2001), Adi Sirket, Ticaret Sirketleri Ve
Kooperatife Iliskin Paylarin Devrinde Sekil, Makalelerim, Istanbul, s. 230; Narbay, S. (2003), Anonim
Ortaklikta Pay Defteri, Ankara, s. 196; Tekinalp/Poroy/Camoglu, s. 406; Pulasl, (Serh), s. 1811.

190 Sevi, s. 295.

191 Bozkurt, (Sirketler),s. 415.
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yapilacagini belirtmektedir!®?. Taraflar arasinda akdedilen sdzlesmenin sonrasinda ifa
asamasinda yasanacak olan uyusmazlik sonucu mahkemeye bagvurularak alinacak karar
bor¢lunun alacaginin temliki beyaninin yerine gegecek ve aynen ifay1 saglayici etkiyi

gosterecektir'®,

2.1.2. Karsihg Tamamen Odenmemis Ciplak Paymn Devri

Karsilig1 hi¢ veya kismen 6denmemis olan ¢iplak payin devrinin hukuki niteligi,
karsilig1 tamamen 6denmis ¢iplak paym devrinden farklilik gdsterir. Soyle ki, anonim
ortaklikta tek borg¢ ilkesi gere§ince ortaklar kural olarak koymayi taahhiit ettikleri
sermaye borcunu ifa etmekle bor¢larindan kurtulurlar. Bu nedenle karsiligi tamamen
O0denmis ¢iplak paylar, yan yikiimliliikler bir yana birakilirsa, pay sahibi agisindan
herhangi bir bor¢ icermez. Fakat karsiligi hi¢ veya tamamen 6denmemis ¢iplak paylar
icin ayni1 seyi sdylemek miimkiin degildir. Zira karsiligi tamamen 6denmemis pay, pay
sahibi i¢cin malvarlig1 borcu niteligi tastyan taahhiit edilen sermayenin 6denmesi borcunu
icerir. Bu nedenle karsiligi 6denmemis bir paym devri, sirkete karst bor¢lunun
degismesine de neden olacagi icin devralan {igiincli kisi agisindan borcun nakli
(yiiklenilmesi) niteligine haiz olur'®*. TBK m. 195 vd. diizenlenen hiikiimler uyarinca
borcun nakli isleminin gegerli olabilmesi igin alacaklinin bu isleme agik veya ortiilii
olarak onay vermesi gerekir. Pay devir s6zlesmesinde alacakli taraf anonim ortaklik
olacagi i¢in devir isleminin anonim ortakligin onay1 alinmak suretiyle yapilmasi gereKkir.
Aksi halde baglam kurallar1 devreye girer ve islem TTK m. 491 uyarinca gegerli sayilmaz.

Borcun nakli isleminin nasil gerceklestirilecegi diizenlenmis olmakla birlikte bu
islemin ne sekilde yapilacagina iliskin TBK m. 195 vd. maddelerinde herhangi bir hiikiim
ongoriilmemistir. TBK’da kural sozlesme 6zgiirliigi ve sekil serbestisidir ancak bu
ilkenin anonim ortaklik payimin devrinde gegerli olacagini diisiinmek dogru olmaz. Zira
pay, ortaklik iliskisinden kaynaklanan haklar1 ve borglar1 temsil eder. Alacak haklarinin
devrinin alacagin temliki uyarinca yazili sekilde yapilacagi disiiniildiigiinde, taahhiit

edilen sermaye koyma borcu ile birlikte ortaklik haklarini da iceren karsiligi tamamen

192 Bkz. Y. 11. HD, E. 2019/288, K. 2019/7178, T. 13.11.2019; E. 2018/1486, K. 2019/7096, T. 12.11.2019;
E. 2018/2315, K. 2019/3900, T. 20.05.2019.

193 Okutan Nilsson G. / Atalay O. , s. 418.

19 Narbay, (Pay Devri), s. 208.
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0denmemis payin devri isleminin evleviyetle yazili sekilde yapilmasi gerektigi kabul

edilmektedir®,

2.2. Pay Senedine Bagh Paylarin Devri

Anonim sirket, iktisadi ve sosyal fonksiyonu geregi pay ve intifa senetleri,
ilmiihaberler, bor¢lanma senetleri ile alma ve degistirme hakki iceren menkul kiymetler
cikarabilir. Ayrica HAAO’lar i¢in sermaye piyasasi araglarinin (basta paylar olmak
lizere) senede baglanmaksizin elektronik ortamda devri esastir'®®.

Pay senetleri de anonim ortaklikta paylarin karsiligi olarak ¢ikarilan ve pay
sahiplerinin ortaklik haklarini temsil eden bildirici ve illi kiymetli evrak niteligini haiz
sermaye piyasasi aracidir’®’. Zira pay, anonim ortakligin tiizel kisilik kazanmasi ile
kendiliginden olusur ve pay sahipliginden kaynaklanan haklar ve borglar pay ile dogar.

TTK m. 484 hiikmii ile anonim ortaklik paylarinin karsiligi olarak hamiline ve
nama yazili pay senedi ¢ikarilabilecegi dngoriilmiistiir. Ilerleyen kisimlarda hamiline ve
nama vyazili pay senetlerinin devrine iliskin 06zel hiikiimler ayrintili olarak

198 Ancak her iki senet tiirii icin de ortak olan bazi hususlardan kisaca

acgiklanacaktir
bahsetmekte yarar gérmekteyiz.

Oncelikle senedin devri i¢in ortada bor¢landirici bir islemin'®® bulunmas1 gerekir.
Borg¢landirict igslem, tasarruf isleminin ilk adimini olusturdugu i¢in tasarruf isleminden
once yapilmasi1 gerekir.

Bir kiymetli evrak tiirli olan pay senetleri bakimindan borglandirici islem ise
senedin miilkiyetini kazanma konusunda hukuki sebep olusturur. S6z konusu sebep satim,
trampa, bagis veya Oliinceye kadar bakma sozlesmeleri olabilir. Borglandirici islem ile

birlikte senet maliki, senedin miilkiyetini devralan tarafa gegirme borcu altina girer.

Ancak senedin miilkiyetinin devralana gecebilmesi i¢in tasarruf isleminin de yapilmasi

19 Sevi, s. 296.

19 SPK m. 13/1 “Sermaye pivasast araglarinin senede baglanmaksizin elektronik ortamda kayden ihraci
esastir. Kurul, kayden ihra¢ edilecek sermaye piyasasi araglarini ve kayden izlenecek haklari belirler;
tiirleri ve ihraggilart itibaryla kaydilestirmesine, kayitlarin tutulmasina ve iiyelik sartlarini kaybeden
ihraggilarin paylarinmin kayden izlenmesinin sona erdirilmesine iliskin usul ve esaslari diizenler.”

197 Pylasly, (Serh), s. 1812.

198 Bkz. boliim 2.2.1 ve 2.2.2.

199 Bkz. Eren, s. 171 “Hukuki islem yapan kisinin malvarliginin pasif kismini artiran islemlere, borglandiric
islem olarak adlandirilir. Borglandirici islem ile borglu, alacakliya karsi taahhiit edilen belli bir edimde
bulunmayzi istlenir. Ancak borglandirict islemler, malvarligi haklarini dogrudan dogruya etkilemez sadece
borglanilan edimin konusunu olusturan hakkin devir, smirlanma, degistirme veya ortadan kalkma
taahhiidiinii kapsar.”

50



gerekir. Hamiline ve nama yazili pay senetlerinin devri kisminda ayrintili sekilde
anlatilacag1 lizere pay senedinin tiirtine gore farklilik gosterir. Hamiline yazili pay
senetleri acisindan tasarruf islemi senedin zilyetliginin devri ile gerceklesmekte iken,
nama yazil1 pay senetleri ciro ve senet zilyetliginin devri ile gerceklesir.

Pay devir vaadinde ise sozlesmenin konusunu payin miilkiyetinin kars1 taraf
gecirilmesi olusturmaktadir. Pay devir vaadi ile pay devir isleminin yerine getirilmesi
bor¢lanilir. S6z konusu sozlesme, pay sahipligi sifatinin bir bagkasina gegirilmesinden
ibaret oldugundan ve konusu bu sekilde belirlenen baska bir sozlesme de
bulunmadigindan pay devir vaadi sozlesmesini borclar hukuku genel hiikiimlerinde
kendine 6zgii borglandiric nitelikte bir sdzlesme olarak tanimlamak dogru olacaktir?®,

Bu baglik altinda son olarak pay senetlerinin illiligi (sebebe bagliligi) konusuna
deginmek istiyoruz. Kiymetli evraklar doktrinde diizenlenmelerine sebep olan hukuki
islem ile iligkisi bakimindan illi (sebebe bagli) ve miicerret (sebepten soyut) olmak iizere

201 Dogumuna neden olan temel hukuki islem veya iliskiden etkilenmeyen

ikiye ayrilir
kiymetli evraklar miicerret (soyut) kiymetli evrak olarak adlandirilir. Bu durumun en
onemli sonucu, kiymetli evrak gecerli oldugu miiddetce temel borg iligkisine dayanilarak

dava acilamamasidir®®?

. Miicerret (sebepten soyut) kiymetli evrak tiirlinlin en cok
karsilagilan tiirii kambiyo senetleridir. Bu durumu bir 6rnekle agiklamak gerekirse, D
(dlizenleyen) ile L (lehtar) arasinda yapilan ara¢ satim sdzlesmesi sonucunda D, L’ye
aracin karsilig olarak bir bono diizenleyip vermistir. Bu durumda temel iligki olan satim
sOzlesmesi ile birlikte bono diizenlenmesinden kaynaklanan bir de kambiyo iliskisi
kurulmus olur. Satin alinan aracin sonradan ayipli ¢ikmasi halinde D, satim s6zlesmesini
feshedip araci L’ye verse bile bono gecerliligini korumaya devam eder. Zira sebepten
soyut olan kiymetli evrak, sozlesmedeki sakatliktan etkilenmedigi gibi s6zlesme bastan
itibaren gegersiz olsa da ekonomik islevini ifaya devam eder?®.

illi kiymetli evrak ise, meydana gelisine sebep olan hukuki islem ve iliskinin
gecerli olmasi sartina bagli olan kiymetli evraktir. Bu tiir kiymetli evrakin en 6nemli

ornekleri olarak konsimento, tasima senedi ile konumuz olan pay senetlerini sayabiliriz.

Sayilan senetlerden birisini kazanan kisiler, senette bulunan talep haklarinin kanunun o

200 Demirkapy, s. 848.

201 Sevi, s. 152; Oztan, s. ; Imregiin, Oguz, Kiymetli Evrak Hukuku, Istanbul, 1998, s. 7; Pulasli, H. (2017),
Kiymetli Evrak Hukukunun Esaslari (Kiymetli Evrak), Ankara, Adalet Yaymevi, s. 44.

202 pylagh, (Kiymetli Evrak), s. 44.

203 Ornek icin bkz. Pulasli, (Kiymetli Evrak), s. 38.
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konularda koydugu hiikiimlerle sinirli oldugunu, bundan fazlasini talep edemeyeceklerini
bilirler?,

Anonim sirketin paylarin karsiligi olarak ¢ikarttigi pay senetlerinin bu grupta yer
almasinin sebebi payin, anonim ortakligin kurulusu veyahut sermaye artirrminin tescili
ile olusmasidir. Pay karsilig1 olarak senet c¢ikartildiginda da zaten onceden var olan
paydan kaynakli haklar “evraka” veya “senede” baglanmis olmaktadir. Kambiyo
senetlerinin  aksine, Onceden mevcut bir paym yaninda yeni bir pay

olusturulmamaktadir?®

. Bu durumun dogal sonucu pay senedinin diizenlenmesine sebep
olan hukuki islemdeki sakatliklara iligkin defilerin senedin hamiline kars1 ileri
stiriilebilmesidir.

Hakkin senetten dnce var olup olmadigina iliskin yapilan ayrimda senetler kurucu
ve agiklayici nitelikte senetler olmak tizere ikiye ayrilir. Kurucu senetlerde haklar, senet
diizenlenmeden 6nce mevcut olmayip senedin diizenlenmesi ile birlikte dogar. Bu senet
tiiriiniin en onemli 6rnedi kambiyo senetleridir. Ornegin ¢ekten kaynaklanan alacak
hakki, ¢ekin kanunda yer alan sartlara uygun olarak doldurulup diizenlenmesiyle ortaya
cikar. Aciklayict senetlerde ise hak, senet diizenlenmeden O6nce dogmustur. Ancak
senedin diizenlenmesiyle birlikte hak senetle birleserek bir daha ondan ayrilmaz.
Yukarida da ifade ettigimiz gibi anonim sirkette paylar ya kurulus asamasinda ya da
sermaye artirimi sirasinda dogar. Bu sebeple ortaklik iligkisinden kaynaklanan pay
sahipligi hakkinin (kar pay1 isteme hakki, genel kurula katilma ve oy kullanilmasi, iptal
davas1 agma hakki gibi) kazanilmasi i¢in pay senetlerinin ¢ikartilmasi zorunlu degildir.
Pay senedi ¢ikarildiktan sonra hak ve senet biitiinlestigi i¢in ondan ayr1 ileri siiriilemez
ve iiciincii kisilere devredilemez?®.

Bir baska ayrim da kiymetli evrakin ihra¢ sekline gore yapilmaktadir. Ihrag
sekline gore kiymetli evrak seri halde ¢ikarilan ve ayr1 ayri ¢ikarilan olmak iizere ikili bir
ayrima tabi tutulmustur. Bu ayrimda da pay senetleri, seri kiymetli evraklar arasinda
yerini almistir. Zira pay senetleri ayn1 anda ¢ok miktarda ¢ikarilmakta olup ibareleri

aymdir?”’,

204 Oztan, s. 33.

205 pylagh, (Kiymetli Evrak), s. 39; Sevi, s. 153.
206 pylagh, (Kiymetli Evrak), s. 44.

207 Bztan, s. 34.
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2.2.1. Hamiline Yazil Pay Senetlerinin Devri

2.2.1.1. Genel Olarak Hamiline Yazili Pay Senetleri

TTK m. 484 uyarinca anonim sirkette, payin karsilig1 olarak hamiline ve nama
yazilt pay senetlerinin ¢ikarilabilecegi Ongoriilmiistiir. Anonim sirketlerin modern
ekonomik hayatta iistlendigi rol geregi payin, pay senedine baglanmasi esastir. Bu
nedenden 6tiirii TTK m. 489 ila 501 arasinda bu konu ayrintili olarak diizenlenmistir.

Anonim sirketin modern ticari hayatta oldukca biiyilk 6neme sahip olmasinda
hamiline yazili senetler 6nemli bir rol oynamaktadir. Hamiline yazili pay senetlerinin
anonim sirketin gelismesinde dnemli rol oynamasi, bu senetlerin anonimlik 6zelliginden
kaynaklanir. Hamiline yazili pay senetlerinin bu niteligi hukuki dayanagin1t TTK m. 658
hilkmiinden alir. Soyle ki, madde metninde hamiline yazili senetler, metninden veya
seklinden sahibi kim ise o kimsenin hak sahibi sayilacagi anlasilan kiymetli evraklar
olarak tanimlanmistir. Bu 6zelligi geregi hamiline yazili pay senedinin devri de, ortakliga
herhangi bir ihbarda bulunulmaksizin, senet zilyetliginin devri ile yapilacaktir?®®, Tedaviil
kabiliyeti olduk¢a giiclii olan pay senetlerinin bu &zelligi sayesinde kiigiik sermaye
sahipleri bir araya gelerek biiyiikk sermaye birikimlerini olusturacak ve bu birikimler
yatirima doniistiiriilebilecektir. Bu nedenle anonim sirkete, anonimlik 6zelligini hamiline
yazili pay senetlerinin verdigini sdylemek de dogru bir tespit olacaktir.

Hamiline yazili senede iliskin hiikiimler TTK m. 658 ila 669 hiikiimleri arasinda
diizenlenmistir ve payin niteligine aykir1 diismedigi 6l¢iide bu hiikiimler hamiline yazili

209

pay senetleri i¢in de uygulanir®™. Yukarida ifade ettigimiz gibi hamiline yazili senetler

ile hamiline yazili pay senetlerinin en 6nemli farki, hamiline yazili pay senetlerinin
aciklayici nitelik tagimasidir?lf.

Hamiline yazili pay senetlerinin metninde sahibinin ad1 ve soyadi bulunmamakla
birlikte bu senedi elinde bulunduran kisi senedin maliki sayilarak ortaklik sifatina da
sahip olmaktadir. Anonim sirkete hakim olan ilkelerden birisi de malvarliginin korunmasi

ilkesi oldugundan, kanun koyucu bu ilke dogrultusunda hamiline yazili pay senetlerinin

¢ikarilmasina iligkin hiikiimler getirmistir.

208 Sevi, s. 155; Akbulak, Y. (2016), TTK Isiginda Anonim Sirketlerde Pay Senetleri, Ankara Barosu
Derqgisi, S. 1, s. 509.

209 ztan, s. 50.

210 Tekinalp/Poroy/Camoglu, s. 574.
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Bu dogrultuda getirilen ilk hiikiim, hamiline yazili pay senetlerinin ¢ikarilabilmesi
veya nama yazili pay senetlerinin hamiline yazili pay senedine ¢evrilebilmesi i¢in sirket
ana sozlesmesinde bu yonde bir hiikiim bulunmasi gerektigine iliskindir. Ancak ana
sozlesmede bu yonde bir hiikim bulunmuyorsa, pay senetleri yalnizca nama yazili
olabilir?*l, Diger hiikiim ise, hamiline yazili pay senetlerinin ¢ikarilmasi veya nama yazil
pay senetlerinin hamiline yazili pay senetlerine dondistiiriilebilmesi i¢in pay bedellerinin
tamamen 6denmesine iligskindir. Bu yasaga aykir1 olarak ¢ikartilan senetler gegersiz olur
ve iigiincii kisi iyiniyetli bile olsa, tazminat hukuku disinda hukuken korunmaz?'2. Zira
Iyiniyetin korunabilmesi i¢in her seyden 6nce ortada gegerli olarak ¢ikartilmis bir senedin

bulunmas gerekir?®?,

2.2.1.2. Hamiline Yazih Senedin Devir Islemi
Anonim ortaklikta nama yazili pay senetlerinin devri i¢in bazi kisitlamalar
getirilmesine ragmen hamiline yazili pay senetleri bakimindan herhangi bir kisitlama

getirilmesi diisiiniilemez?'*

. Bu nedenle pay ile pay senedinin serbestce devredilebilmesi
ilkesinin senede baglanmamis c¢iplak paylar, nama yazili ilmiihaberler ile birlikte
hamiline yazili senetler i¢in de mutlak oldugunu sdyleyebiliriz. Hamiline yazili senetlerde
bu ilke mutlak oldugu i¢in esas sozlesme ile getirilen baglam hiikiimleri de gecerli
olmaz?®.

Yukarida agiklandig: iizere hamiline yazili senetlerin devrini diizenleyen TTK m.
647/1°de “...kiymetli evrakin devri icin, her halde senet iizerindeki zilyetligin devrinin...”
gerektigi belirtilmistir. Bu fikrada gecen “her halde” ibaresi ile ne gesitte olursa olsun
kiymetli evrak niteligini haiz biitiin senetlerin devrinde bu hiikiim istisnasiz uygulama
alan1 bulacaktir. Bu durum payin senede baglanmast ile birlikte hak ve senedin bir biitiin
olmasinin sonucudur?®®,

Hak sahibi agisindan diisiiniildiiglinde, kiymetli evrak hukukunda gecerli olan,

“hakka sahip olmak igin senet iizerinde zilyetlik zorunludur”, ilkesi uyarinca ortaklik

iligkisinden kaynaklanan haklarin kullanilmasi i¢in senedin ibrazi ve bu haklarin devri

211 Arslanli, (Pay), s. 278.

212 Bozkurt, (Sirketler), s. 413, dn. 786.
213 Sevi, s. 159.

214 Bris, s. 3275.

215 pulagl, (Serh), s. 1611.

216 Sevi, s. 158.
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i¢in de kanun hiikmiinde belirtildigi gibi zilyetligin devri gereklidir?'’. Zira senedin ve
senette miindemi¢ olan hakkin kazanilabilmesi i¢in, devralanin senedin asli zilyetligini
kazanmas1 gereklidir®’®. Bu dogrultuda pay devir vaadinde de sdzlesmenin konusunu
hamiline yazili pay senetlerinin, sozlesmede kararlagtirilan sekilde devredilmesi
olusturur.

Hamiline yazili pay senetlerinin devrinin ancak zilyetligin gegirilmesi ile
yapilabilecegini 6ngoren devir sekli, TBK m. 12/2’de diizenlenen gegerlilik seklinin bir
yansimasidir. Bu sebepten Otiirii senetsiz veyahut senedin zilyetligi gecirilmeksizin
yapilan pay senedinin devir islemi, ortakliga kars1 hiikkiim ifade etmedigi gibi taraflar
arasinda bile gecerli degildir. Paylar1 senetsiz iktisap ettigini ileri siiren kisinin bu iddias1
dinlenmez?°.

Kanunda gecerlilik sekli olarak belirtilen zilyetlik devrinden ne anlasilmasi
gerektigini belirleyebilmek icin oOncelikle zilyetlik kavraminin {izerinde durmak
gerekmektedir. Zilyetlik TMK m. 973’te bir esya tizerinde fiili hakimiyete sahip olmak
seklinde tanimlanmistir. Hamiline yazili pay senedi devrinin bu seklide gerceklesebilmesi
icin temel kural senet zilyetliginin devri olmakla birlikte senet hamili miilkiyeti

devretmeye yetkili olmal1 ve miilkiyeti gegirmek amac1 tasimalidir®?°.

I. Senet Zilyetliginin Devri

Bir kimse zilyetligi, ya sadece kendi zilyetlik iradesi ile yani bir esya lizerindeki
fiili hakimiyeti ele gegirerek ya da esyanin daha dnceki zilyedinin onayir sonucunda
kazanir. Ik durum zilyetligin “aslen iktisabr” ikinci durum ise “devren iktisabina” rnek

olusturur®®

. Bu durumda hamiline yazili pay senetlerinin devri, pay senedini devralacak
kisiye senedin fiilen teslim edilmesi, bu kisiye teslimsiz zilyetligin saglanmasi ve emtiay1

temsil eden senetlerin teslimi ile gergeklesir???,

217 Sevi, s. 158

218y, 11. HD. E. 2249, K. 2287, T. 17.04.1986 “Davaci, pay senetlerinin bedelini édemis ve fakat senetler
davalr ortaklik tarafindan teslim edilmemisse, soz konusu senetlerin teslimi i¢in davali ortaklik aleyhine
aynen iade davasi agilabilir.” Bkz. Eris, . 3281.

219 TMK m. 980 uyarinca, varant ve makbuz senedini teslim almak suretiyle hak sahibi olan sahislarla, bu
belgelere baglanmis olan mallarin senetsiz zilyetliklerini iktisap eden kisilerin karsilasmasi durumunda
mala fiilen zilyet olan kimse korunmaktadir. S6z konusu hiikiim emtia senetlerine miinhasir bir istisnai
kural oldugundan, pay senetlerine baglanmis paylari senetsiz iktisap ettigini iddia eden kimsenin bu iddias1
dinlenmez (TTK m. 645), paylar pay senedini devralan kimseye ait olur. Bkz. Domanig, s.1322.

220 Sevi, s. 167.

221 Oguzman/Seli¢i/Oktay-Ozdemir, s. 62.

222 Oguzman/Seli¢i/Oktay-Ozdemir, s. 73.
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Zilyetligin devrinin en kolay hali siiphesiz Ki vasitasiz zilyetligin kazanilmasi yani
malin, pay senedini devralana teslimidir. Zilyetligin teslim yolu ile devrini diizenleyen
TMK m. 977’ye gore senedin zilyetligi bizzat kendisinin teslim edilmesi ile miimkiin
olacagi gibi senet ilizerindeki fiili hakimiyeti miimkiin kilan araglarin yeni zilyede
verilmesi suretiyle de devredilebilir. Ikinci ydnteme, pay senedinin i¢inde bulundugu
kasanin anahtarinin devralana verilmesi 6rnek gosterilebilir??®,

TMK m. 978 hiikkmii uyarinca hazir olmayan arasinda zilyetlik ise senedin
temsilciye teslimi ile kazanilmis olur. Zira temsilciye yapilan teslim tipki temsil edilene
yapilmis gibi hukuki sonu¢ dogurur. Bu sekilde yapilan teslimde senedin zilyetligi
aracilik eden kisiye ge¢mez, zilyetlik kendisine devredilmek istenen kisiye gecer??.

Senet zilyetliginin teslimsiz devrinde ise senedin fiilen teslimi veya senet lizerinde
fiili hakimiyet kurmaya yarayan araglarin yeni zilyede teslimi s6z konusu olmaksizin
devir islemi gergeklesir. Zilyetligin teslimsiz devir hallerini ii¢ baslik altinda incelemek

miimkiindiir. Bu haller; kisa elden teslim??®, hiilkmen teslim??, zilyetligin havalesi

yoluyla teslimdir??’.

223 Sevi, s. 160.

24 Oguzman/Selici/Oktay-Ozdemir, s. 68.

25Kisa elden teslim, kanunda agik¢a 6ngériilmemis olmakla birlikte 6gretide kabul edilen zilyetligin
teslimsiz devir yoludur. Bu sekilde yapilan zilyetligin devrinde, bir esyanin asli zilyedi olmayan vasitasiz
zilyedinin veya zilyet yardimeisinin bir hukuki igslemle zilyetlik sebebinin degismesi veyahut esyaya zilyet
olmasi seklinde tanimlanabilir. Bdylece asli zilyet, fer’i zilyedi tek basina zilyet konumuna getirir ve
zilyetligin sadece hukuki sebebi degisir.

Pay senetlerinin devrinde de kisa elden teslim yolunun kullanildig1 goriilmektedir. Ornegin pay senedi
kisinin elinde intifa hakkina dayanarak bulunurken daha sonra pay senedinin miilkiyetini kazanirsa, pay
senedinin zilyetligi kisa elden teslim edilmis olur.

26Hjikmen teslim ise, TMTK m. 979/1°de diizenlenmistir. Hiikkmen teslim yolunda esyamn asli zilyetligini
devreden kisi aralarinda daha sonra yapilan 6zel bir hukuki isleme dayanarak fer’i ve vasitasiz zilyet
kalmaya devam eder. Zilyetligin hiikkmen teslim ile devredilebilmesi i¢in taraflarin arasinda iki ayr1 hukuki
islemin yapilmasi gerekir. Bu dogrultuda yapilan ilk hukuki islem, esya iizerindeki zilyetligin devrini
saglayan satim veya bagislama gibi bir s6zlesmedir. Diger hukuki islem ise TMK m. 979/1°de “... ozel bir
hukuki sebebe dayanarak...” seklinde 6ngoriilen ve asli zilyetligin devrini saglayan ilk hukuki islemle ilgisi
olmayan ariyet, kira, istisna, vedia gibi sahsi hak saglayan bir sézlesme olabilecegi gibi intifa yahut siikna
gibi sinirli bir ayni hak tesisi de olabilir.

Hiikkmen teslim yolu anonim girketin ¢ikardigi pay senetlerinin devrinde de kullanilmakta olan bir
yontemdir. Bir 6rnekle agiklamak gerekirse, bir bankadan pay senedi devralan kisi, banka ile ayrica yaptigi
vedia sdzlesmesi uyarinca devre konu pay senetlerini bankadan bir siireligine muhafaza etmesini istemesi
halinde durum bdyledir. Bu halde, zilyetligin devrini saglayan 6zel hukuki sebep vedia sdzlesmesidir.

2277 ilyetligin havalesi, zilyetligin teslimsiz devir hallerinden iigiinciisiidiir. Zilyetligin havalesinde kisa
elden teslim ve hitkkmen teslimden farkli olarak {i¢ taraf vardir. Pay senedinin bu sekilde devrinde asli zilyet
konumundaki kisi, devir sirasinda 6zel bir hukuki sebebe binaen zilyetligi fer’i zilyede degil de ii¢iincii bir
kisiye birakmaktadir. Zilyetligin havale yoluyla devrinin ger¢eklesebilmesi i¢in 6ncelikle devre konu pay
senedi, devir esnasinda Ozel bir hukuki sebebe binaen ti¢iincii kisinin elinde bulunmalidir. Bu 6zel hukuki
sebep hitkmen teslimde oldugu gibi ariyet, kira, istisna, vedia gibi sahsi hak doguran sézlesmeler ya da
intifa hakki gibi sinirli ayni hak tesisi seklinde olabilir. Daha sonra malik ile pay senedini devralmak isteyen
kisi arasinda zilyetligin havalesine iligkin s6zlesme yapilmalidir. Yapilan sézlesmenin konusu ise, zilyetlik
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Bu hallerin disinda miras yolu ile de zilyetligin teslimsiz devri ger¢eklesebilir??®,

Bu durum ayrica TTK m. 491°de?®® acgik bir seklide diizenlenmistir. Miras yolu ile
zilyetligin intikalinde mirasgilar, miras birakanin mallarini hi¢bir isleme gerek olmaksizin
yani bir kiil halinde kazanimi, birinci boliimde ayrintili sekilde agiklandigindan burada
kisaca deginilmistir. Bahsedilen sekilde kazanilan zilyetligin tiirti, miras birakanin
zilyetliginin aynisidir.

Miras yolu ile devir islemine yukarida ayri bir bashik altinda yer vermis

oldugumuzdan burada kisaca bahsetmekle yetinmekteyiz.

ii. Miilkiyeti Devir Amaci

Hamiline yazili pay senetlerinin devri igin ikinci sart, devreden kisinin miilkiyeti
devir amaci tasimasidir. TTK m. 647°de “Miilkiyet veya sinirly bir ayni hakkin kurulmasi
amaciyla kiymetli evrakin devri...” denilmek suretiyle bu sarta acikg¢a yer verilmistir. Bu
nedenle hamiline yazili pay senedinin devrine iliskin yapilan soézlesmede taraf
iradelerinin agik¢a miilkiyetin devrini gegirme yoniinde birlesmesi gerekir.

Hamiline yazili1 pay senedi devir vaadi s6zlesmesinin konusu ise séz konusu
senedin ileride yapilacak bir sozlesme ile devrinin gerceklestirilmesi oldugundan taraf
iradeleri, ileride hamiline yazili pay senedi devir sdzlesmesi yapma noktasinda

uyusmalidir.

iii. Zilyetligi Devredenin Miilkiyeti Devre Yetkili Olmasi
Hamiline yazili pay senetlerinin devrine iligkin son sart ise, zilyetligi devredenin,

bu senetten kaynaklanan hak sahipligini devretmeye yetkili olmasidir. Kural bu olmakla

hakkinin devrine ve {igiincii kiginin vasitasiz zilyet olarak kalacagina iligkin olmalidir. Bu iki sarta ek olarak
zilyetligin devrinin ti¢iincli kisiye kargi hiikiim ifade edebilmesi igin, pay senedini elinde bulunduran
liglincii kisiye bu devir isleminin bildirilmesi gerekir. Ornegin, bir kimse bankaya vedia verdigi pay senedini
baska bir kisiye zilyetligin havalesi yolu ile devreder ve bu durumu bankaya bildirmezse, banka vedia siiresi
doldugunda senetleri eski malikine iade etmesinden dolay1 sorumlu tutulamaz.

Hamiline yazili pay senetlerinin zilyetligin havalesi yolu ile devrini en ¢ok bankaya veya notere tevdi
durumlarinda gérmekteyiz.

28 TMK m. 599 “Mirascilar, mirasbirakamin 6liimii ile miras1 bir biitin olarak, kanun geregince
kazanirlar.

Kanunda ongériilen ayrik durumlar saklh kalmak tizere miras¢ilar, mirasbirakanin ayni haklarin,
alacaklarim, diger malvarligi haklarini, tasinir ve tasinmazlar iizerindeki zilyetliklerini dogrudan dogruya
kazanirlar ve mirasbirakanin bor¢larindan kisisel olarak sorumlu olurlar.”

229 TTK m. 491/1 “Bedeli tamamen 6denmemis nama yazili paylar, ancak sirketin onayi ile devrolunabilir;
meger ki, devir, miras, mirasin paylagimi, esler arasindaki mal rejimi hiikiimleri veya cebri icra yoluyla
gercgeklessin.”
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birlikte her zaman mutlak bir etkiye sahip oldugunu sdylemek miimkiin degildir. Zira
TTK m. 659/3%%° ve TMK m. 990%hiikiimleri ile bu kurala bazi istisnalar getirilmistir.

Para ve hamiline yazili senetler bakimindan bu kuralin getirilmesinin nedeni, bu
iki degerin de sahip oldugu ortak 6zellik olan “anonimlik™tir. Zira bu iki degerin lizerinde
de kime ait oldugu yoniinde bir bilgi yer almadig1 gibi bunlarin devredilmesi herhangi bir
sekle de tabi tutulmamistir ve s6z konusu degerler yukarida kiymetli evrakin ayriminda
bahsettigimiz kamu gilivenine haiz senetlerden sayilmaktadir.

Durum bu sekilde olmakla birlikte iyiniyetli ti¢lincii kiginin korunmasi, anonim
sirketler igin her zaman mutlak olarak uygulanan bir ilke degildir®*?. Soyle ki, iyiniyetle
iktisabin korunabilmesi i¢in oncelikle kanunda ve esas sozlesmede ongoriilen kurallara
uygun olarak ¢ikarilmig bir hamiline yazili senedin bulunmasi gerekir. Yukarida ifade
ettigimiz iizere hamiline yazili senedin olusabilmesi i¢in payin karsiliginin tamamen
O0denmis olmas1 da bir diger sart olarak aranir. Karsilig1 tamamen 6denmemis hamiline
yazili pay senetlerinin hiikiimsiizliigii, senedi iyiniyetle devralan dahil herkese karsi ileri
stiriilebilir. Ancak iyiniyetle devralan miilkiyeti kazanmasa bile tazminat hakkina sahip

olacaktir.

iv. Merkezi Kayit Kurulusuna Bildirim

7262 sayili Kitle Imha Silahlarinin Yayilmasmin Finansmaninin Onlenmesine
fliskin Kanun’un?? 32. madde hiikmii ile 31 Aralik 2020 tarihinde TTK 489. maddesi®*
degistirilmistir. S6z konusu hiikiim uyarinca bu tarihten sonra yapilacak olan hamiline
yazili pay senetlerinin devir islemlerinin sirkete ve tigiincii kisilere karsi hiikkiim ifade
edebilmesi, yapilan devir isleminin Merkezi Kayit Kurulusu’na bildirilmesi ile

gerceklesecektir. Devir islemi sonucunda kisi payr devralmis olsa bile bildirim

20 TTK m. 659/3 “Senedin, bor¢lunun rizasi olmaksizin tedaviile ¢ikarildigi yolunda bir def’i ileri
stiriilemez.”

L TMK m. 990 “Zilyet, iradesi disinda elinden ¢ikmis olsa bile, para ve hamile yazili senetleri iyiniyetle
edinmis olan kimseye karsi tasinir davast agamaz.”

232 pylash, (Serh), s. 1820.

233 31 Aralik 2020 tarih ve 31351 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmustir.

23 Degistirilen TTK 489 hiikmii “(1) Hamiline yazili pay senetlerinin devri, sirket ve iiciincii kigiler
hakkinda, ancak Zilyetligin gecirilmesi suretiyle payr devralan tarafindan Merkezi Kayit Kurulusuna
yapilacak bildirimle hiikiim ifade eder. Merkezi Kayit Kurulusuna bildirimde bulunulmamas: hdlinde,
hamiline yazili pay senedine sahip olanlar, bu Kanundan dogan paya bagh haklarini gerekli bildirim
yapilincaya kadar kullanamaz.

(2) Hamiline yazili pay senedine bagh haklarin sirkete ve iigiincii kisilere karsi ileri siiriilebilmesinde
Merkezi Kayit Kurulusuna yapilan bildirim tarihi esas alinir.”
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yapilmadig1 miiddet¢e pay sahipliginden kaynaklanan haklarini kullanamayacaktir. Diger
bir ifade ile yapilacak devir islemi i¢in sadece zilyetligin gegirilmesi yeterli olmayacak
yapilan devir islemi, Merkezi Kayit Kurulusu’nun bilgisine sunulacaktir?®®.

Hamiline yazili pay senetleri yukarida genel agiklamayi yaptigimiz kisimda
belirttigimiz gibi anonim sirkette devri en kolay ve kisa siirede gergeklestirilen pay senedi
tiirtidiir. Hamiline yazili pay senetleri bakimindan zaten baglam hiikiimlerinin getirilmesi
de diisiiniilemez. Hamiline yazili senetlerde, senet metninde veya seklinde hamil kim ise
o hak sahibi sayilir. Aslina bakilirsa anonim sirkete “anonimlik™ niteligini kazandiran da
hamiline yazili pay senetlerinin bu 6zelligidir. Getirilen yeni diizenleme ile birlikte
hamiline yazili pay senedinin devir islemine yeni bir sart eklenmistir. Bu yeni
diizenlemeyi anonim sirkette pay devrinin serbestisi ilkesi baglaminda kisaca
degerlendirmek yerinde olacaktir. Hamiline yazili pay senetlerinin esasen devrinin kolay
olmas1 ve senet malikinin sirket tarafindan bilinememesi nedeni ile anonim sirket ismini
bu 6zellikten alir. Bu 6zellik ticlincii kisilere kimligini gizli tutma, anonim kalma imkan1

saglar®®,

Fakat 7262 sayili kanun ile getirilen MMK’na pay devrinin bildirimi
zorunlulugu hamiline yazili pay senedini devralan kisilerin kimliklerinin kurulusg
tarafindan kayit altina alinmasini ve sirket tarafindan bilinmesi sonucunu doguracaktir.
S6z konusu halde sirketin anonimlik 6zelliginin eski diizenlemeye nazaran azalacagi
acikca ortadadir. Kurum tarafindan tutulan kayitlar yalnizca gerekli hallerde sirketler ile
paylasilirsa madde gerekgesinde amaglanan hedefe daha dogru sekilde ulasilmis

olunacaktir.

2.2.1.3. Hamiline Yazih Senette Istisnai Devir Sekilleri

Hamiline yazili pay senedinin devrinde kural zilyetligin devralana gegirilmesi ise

de bu kuralin birtakim istisnalar1 mevcuttur?®’.

23 Bu husus TTK 489. madde gerekgesinde “ Halka agik olmayan anonim sirketlerde hamiline yazili pay
senetlerinin devri yalnizca zilyetligin devredilmesi yoluyla miimkiin olabilmektedir. Bu durum terérizmin
finansmani ve sugtan kaynaklanan mal varligi degerlerini aklama suglart acisindan ciddi riskleri
biinyesinde barindirmaktadr. Hamiline yazili hisse senetlerinin kara parayt aklama ve terorizmin
finansmani amaciyla kotiiye kullanilmasimin éniine ge¢mek... Yapimak istenen, hamiline yazili pay
senetlerinin kétiiye kullanimini 6nlemek amaciyla sahiplik bilgisinin takibinin saglanabilmesi igin pay
sahiplerinin Merkezi Kayit Kurulusu 'nda kayit altina alinmasindan ibarettir...” seklinde bildirilmistir.

26 Tarhan, D. G. (2021), Anonim Sirketlere Iliskin Temel Dinamikler Baglaminda Bir Degerlendirme,
blog.lexpera.com.tr. (erisim tarihi: 26/06/2021)

237 Sevi, s. 169.
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Istisnai hallerin basinda TTK m. 652/1°de 6ngériilen, hamiline yazili pay
senedinin mahkeme karari ile iptali durumu gelir. Anonim sirkette pay senedi ¢ikarilmasi
ile birlikte hak ve senet bir biitiin haline geldigi i¢in hakkin senetten ayr1 olarak ileri
stiriilmesi diisliniilemez. Ancak pay senedinin zayi olmasi halinde TTK m. 652 hiikmii
uyarinca zayi olan senet iptal edilir ve senet teshis fonksiyonunu yitirir. Bunun sonucunda
hak sahibi, hakkini senet olmaksizin ileri siirebilecegi gibi yeni bir pay senedi

¢ikarilmasini da isteyebilir?®®

. Hak sahibi yeni pay senedi ¢ikarilmasini isterse, pay sahibi
yeni diizenlenen hamiline yazili pay senedini TTK m. 489’da 6ngdriilen ana kurala uygun
olarak yani zilyetligin devri ile devredebilecektir. Hak sahibi, hakkini senet olmaksizin
ileri stirecek olursa, bu durumda mevcut bir pay senedi olmadigindan pay senedinin devri,
senede baglanmamus (¢1plak) payin devri hiikiimlerine tabi olur®®,

Diger durum ise hamiline yazili pay senetlerinin temlik beyani veya ciro yolu ile
devredilmesidir. TTK m. 489 hiikkmii uyarinca hamiline yazili pay senedinin devrine
iliskin ongoriilen zilyetligin devrine iliskin sart, asgari gegerlilik sartidir. Bu nedenle
taraflar irade serbestisi ilkesi uyarinca aralarinda anlagarak hamiline yazili pay senedinin,
zilyetligin devrine ek olarak temlik beyam1 veya ciro ile devredilecegini
kararlastirabilirler?*®. Fakat hamiline yazili pay senetlerinin temlik veya ciro yolu ile

devredilebilecegine iliskin hiikiimler devir isleminin taraflarin1 sadece miinferit devir

islemi icin baglar. Yapilan anlasma iiciincii kisiler icin hiikiim ifade etmez?*!,
2.2.2. Nama Yazih Pay Senetlerinin Devri

2.2.2.1. Genel Olarak Nama Yazih Pay Senetleri

TTK’da hamiline yazili senetlerin bastirilmasina iliskin zorunluluga ragmen nama
yazili pay senetleri agisindan boyle bir zorunluluk 6ngoriilmemistir. Fakat TTK m. 486/3
ile bir duruma bir istisna getirilmistir. S6z konusu fikra hiikmiinde azlik talepte bulunursa,
anonim ortakligin nama yazili pay senetleri bastirarak tiim nama yazili pay sahiplerine

dagitacag: ongoriilerek “azlik” lehine istisnai bir durum yaratilmistir®#2,

238 (ztan, s. 59.

2% Sevi, s. 170.

240 Domanig, s. 1323.

241 Sevi, s. 170.

242 Bkz. TTK M. 486/3’iin gerekgesi “Uciincii fikra yeni bir hiikiim olarak getirilmekle, anonim ortaklikta
nama yazili pay senedi bastirilmast yolu agilmigtir. Hiikme gore, azlik isterse ortaklik nama yazili pay
senedi bastiryp tiim nama yazili pay senedi sahiplerine dagitmak zorundadir. Béylece kapali anonim
sirketlerde ozellikle aile sirketlerinde pay senedinin bastirllmamast ve dagitilmamast yoluyla baski
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S6z konusu hiikiim uyarinca azlik, anonim sirketin ticaret siciline tescilini izleyen
yirmi dort aylik siire iginde nama yazili pay senedi bastirilmasi isteminde
bulunabilecektir. Anonim sirket ise azligin bu istemini, istemin yonetim kuruluna
iletilmesinden itibaren ii¢ ay icerisinde yerine getirerek nama yazili pay senetlerini
bastirp sahiplerine dagitmak zorundadir?®®. Nama yazili pay senedinin ¢ikartilmasina
iliskin siireci inceledikten sonra simdi anonim ortaklik¢a, paylarin karsiligi olarak
cikartilan bu senetlerin kiymetli evrak hukukundaki yerine deginmekte fayda
gormekteyiz. Doktrinde, pay senetlerinin TTK m. 645 anlaminda kiymetli evrak niteligini
haiz oldugu yoniinde goriis birligi mevcuttur. Kiymetli evrak sayildiklari i¢in de
igerdikleri haklarin tedaviil kabiliyeti bulunmaktadir. Bahsedilen tedaviil kabiliyetinin
saglanabilmesi i¢in kiymetli evrak sayilan bu senetler nama, hamiline ve emre yazili
olmak iizere ii¢ ¢esittir.

Bununla birlikte TTK m. 484°e gore anonim ortaklik tarafindan ¢ikarilacak olan
pay senetleri hamiline ya da nama olabilir. Ancak bu diizenlemenin yaninda bir de TTK
m. 490/2°de yer alan nama yazili pay senetlerinin devrinin ciro edilmis senedin
zilyetliginin devralana gegirilmesi ile yapilacagi yoOniindeki kural akillart
karistirmaktadir. S6yle ki, TTK m. 490’da belirtilen “ciro” sadece emre yazili senetler
icin Ongoriilen bir devir yoludur. Nama yazili senetlerde ise devir, yazili bir devir beyan
ile birlikte senedin zilyetliginin gegirilmesi suretiyle ger¢eklesir. Ancak normalde nama
yazilt kiymetli evrakin devrinde izlenen yontem alacagin temlikidir. Bu nedenle ciro ve
zilyetligin gecirilmesi yoluyla devir kuralinin nama yazili pay senetleri iizerinde ne tiir
bir etki yarattiginin belirlenmesi 6nem arz etmektedir. Zira burada varilacak sonuca gore

anonim sirket paymin beyaz ciro ile devredilip devredilemeyecegi hususu acikliga

yapilmasit, pay sahiplerinin bu sifatlarini ispattan yoksun birakilmalar:, devir olanaklarinin
stmirlandirilmast  gibi hukuka aykirt yontemlerin oniine gegilmistir. Nama yazili pay senetlerinin
basiimamasi ve pay sahiplerine dagitilmamasi pay defteri olmayan veya diizensiz olan ve bu nedenle
gilincek durumu yansitmayan sirketlerde daha biiyiik sakincalara neden olmaktadir. Soz konusu hiikme
aykirilik halinde de pay sahiplerinin mahkemeye basvuracagi stiphesizdir.”

243 Narbay, (Pay Devri), s. 212.
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kavusturulacaktir®* Tiirk dgretisi**ve yargi kararlarinda®® bu konuda tartismalar devam
etse de Isvigre-Alman &greti ve igtihatlarinda nama yazili pay senetlerinin kanunen emre
yazili kiymetli evrak oldugu yoniinde griis birligi mevcuttur®®’.

Anonim sgirkette nama yazili pay senedi devrine iligkin islemler ve tartigmalar
belirtildigi gibi olmakla birlikte, sirket ana s6zlesmesi ile nama yazili pay senetlerinin
“alacagin temliki” hikiimlerine gore devredilecegi de kararlagtirilabilir. Bu durumda
devir ciro ile degil de alacagin temliki ile gergeklesecegi icin aslinda bu tiir nama yazili
pay senetleri, gercek (rekta) nama yazili pay senedi olarak adlandirilir®*®,

Ana sozlesme ile devir seklinin ya sadece ciro ile ya da sadece temlik anlagmasi

ile yapilacagma iligkin hiikiim getirilmesinin miimkiin oldugunu belirttik. Byle bir

24 Sevi, s. 174.

245 Doktrinde bir grup TTK m. 490°da 6éngoriilen “ciro”nun pay senetlerinin nama yazili olma 6zelligini
degistirmedigini savunmaktadir. Imregiin, pay senetlerinin hamiline veya nama yazili olacagi yoniindeki
eTTK m. 409 hiikmiiniin lafzina bagli kalmis ve nama yazili pay senetlerinin kanunen emre yazili kiymetli
evrak olarak kabul edilemeyecegini belirtmistir. Birkas, nama yazili pay senetlerinin devri i¢in senedin
iizerine veya ayr1 bir sayfaya yazilacak devir beyannamesinin gerektigini belirterek, eTTK m. 416’da yer
alan cironun m. 560 anlaminda ciro sayillmayacagini belirtmistir.

Diger goriis ise TTK m. 490°da 6ngoriilen “ciro”nun pay senetlerini kanunen emre yazili hale getirdigini
kabul eder. Bu goriisiin temelinde Alman-isvigre 6gretisinde hakim olan goriis ile nama yazili pay
senetlerinin kanunen emre yazili senet olarak kabul edilmesinin tedaviil giivenligini saglayacagi inanci yer
alir. Oztan, nama yazili pay senetlerinin bu sekilde adlandiriimasina ragmen emre yazili senet dzelligini
tagidigini belirtmistir. Poroy da nama yazili pay senetlerinin kanunen emre yazili kiymetli evrak sayilmasi
gerektigini belirterek bu goriisiine Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda her giin milyonlarca nama yazili
pay senedinin beyaz ciro ile iglem gormesini dayanak olarak goéstermistir. Tekinalp de bu goriisiin
savunucularindandir. Tekinalp, kanun koyucunun burada “nama” kelimesini bilingli olarak kullandigini,
yani burada nama kelimesinin gelecekteki miiktesiplerin ana sézlesme ve pay defterini mutlaka hesaba
katmalar1 saglamak amaciyla getirildigini ayrica kolay ve giivenilir bir sekilde tedaviilii saglamanin da
amaglandigim ileri stirmektedir. Pulash da yine nama yazili pay senetlerinin devri i¢in 6ngoriilen ciro
isleminin niteligi ile Isvigre-Alman doktrininde ileri siiriilen goriisleri savunmus ve nama yazili pay
senetlerinin kanunen emre yazili krymetli evrak sayilmasi gerektigini savunan goriigiin yaninda yer almistir.
Sevi de kanun koyucunun nama yazili pay senedi ismini vermis olmasinin sebebinin, s6z konusu senetleri
devralanlarin, ortaklik ana s6zlesmesini de goz oniinde bulundurmalarini saglamak oldugunu belirtmistir.
Boylece hem kanunen tedaviil kolaylig1 ve giivenligi saglanan bir senet ortaya ¢ikacak hem de senedi
devralanlar ortaklik ana sodzlesmesini dikkatle inceleme olanagma kavusacaktir. Nama yazili pay
senetlerinin, kanunen emre yazili senet niteliginde sayilmasinin en énemli sonucu, bu senetlerin “beyaz
ciro” ile devrinin miimkiin oldugudur. Beyaz ciroda, kural olarak ciro edenin adinin yazilmasina gerek
yoktur ve senette sadece ciro edenin imzasinin bulunmas: yeterlidir.

24 Yargitay 12. HD. E. 8871, K. 11289, T. 12.11.1966 kararinda, eTTK m. 559 ve m. 56 hiikiimlerin atifta
bulunarak nama yazili pay senetlerinin kanunen emre yazili niteligine isaret etmis ve devrin ciro ve
zilyetligin gecirilmesi yolu ile yapilacagini belirtmistir. Bu kararin disinda verdigi kararlarinda ise,
doktrinde ciro ve zilyetligin devrinin nama yazili pay senetlerine taninan istisnai devir sekli oldugu
goriisiine ise ya hi¢ deginmemistir ya da bu goriisii agik¢a reddetmistir. Kararlar i¢in bkz. Y. 11. HD. E.
4735, T. 5162, T. 25.11.1976; YHGK. E. 1977/11-922, K. 1978/978, T. 22.11.1978; Y. 11. HD. E. 6584,
K. 8039, T. 19.11.1990.

247 Bkz. BGE 78 11 265; 81 I1 197; 83 11 302. “Nama yazili hisse senetleri kanunen emre yazili karakterde
olup kural olarak cirolu bir senedin teslimi veya alacagin devri (temliki) beyaniyla devrolunabilirler. Devir
beyaz ciro ile de olabilir.” [Tekil, F. (1998), Anonim Sirketler Hukuku, Istanbul, s. 429.]

248 Bozkurt, (Sirketler), s. 418.

62



diizenlemenin getirilmesi nama yazili pay senetlerin devrini maddi olarak sinirlama
olarak disiiniilmemelidir, aksine bu durum sadece “sekli bir baglam” hiikkmii olarak

anilarak, kendisinin 6zel bir anlani olmadigina vurgu yapilmaktadir®#,

2.2.2.2. Nama Yazih Pay Senetlerinde Devir islemi

Nama yazili pay senetleri, belli bir kisini adina yazili olan ve anonim ortaklikta
paydan kaynaklanan haklar1 agiklayic1 sekilde bulunan senetlerdir®®. TTK m. 490 hiikmii
uyarinca da kanunda veya esas sdzlesmede aksi ongoriilmedikce herhangi bir sinirlamaya
tabi olmaksizin devredilebilir. “Baglam” olarak adlandirilan bazi istisnalar diginda, nama
yazili pay senetlerinde de devir serbestisi ilkesi hakimdir. Yine ayni maddenin
devaminda, nama yazili pay senetlerinin devrinin ciro ve zilyetligin devri yolu ile
yapilacagi acik bir sekilde ongoriilmiistiir. Nama yazili pay senetlerinde devir igleminin
anlasilabilmesi i¢in dncelikle “ciro” kavraminin hukuki niteliginin ve 6zelliklerinin tespit

edilmesi gerekmektedir. Bu nedenle 6ncelikle ciro kavrami agiklanmalidir.

i. Senedin Ciro Edilmesi

Ciro®™!, nama yazili pay senetleri icin, pay senedine bagl haklari bir kisiye
devretme iradesi dogrultusunda, pay sahibinin yazili beyani olarak tanimlanabilir®?. TTK
m. 490 hiikkmii uyarinca nama yazili pay senetleri, ciro ve zilyetligin gecirilmesi yolu ile
devredilir®3, Nama yazili pay senetlerinin ciro ile devriyle birlikte pay sahibi, ciro edilen
kisiyi senetten kaynaklanan haklari ortakliga karsi ileri siirme noktasinda (ciro eden
ortagin ortakliga karsi sahip oldugu haklarin tamami bakimindan) yetkili kilar. Ciro
islemi ile ayrica ciro edilen, sirketten pay defterine kaydedilmesini de isteyebilir?>. Fakat
nama yazili pay/pay senedinin devrinde devralan, sirkete karsi kayit isteminde

bulunurken devir s6zlesmesini de ibraz etmek zorundadir®®.

249pulasly, H. (1992), Baglh Nama Yazili Pay Senetleri (Pay Senetleri), Ankara, s. 26, dn. 66.

Z0pylagli, (Pay Senetleri), s. 14.

%1Ciro kelime olarak Italyanca *da “devretmek” olarak kullanilan “girare” kelimesinden tiiremistir. Bazi
iilkelerde kullanilan “indossament” kelimesi de yine Italyanca bir kavram olan ve Tiirkgesi sirtlamak olan
“indossamento” kelimesinden gelmektedir.

%525evi, 5. 190.

28Fakat SerPK m. 13 hiikmii geregi nama yazilh paym kiymetli evraka baglanmasi yasaklanmig
oldugundan, ortada kiymetli evrak vasfini haiz bir senet bulunmadig igin ciro ve zilyetligin devrine iliskin
sartlarin bu sekilde ¢ikartilan senetler i¢in uygulanmasi diisiiniilemez. Bkz. Uzel, s. 40.

Z4Pylagh, (Pay Senetleri), s. 22.

25 Bkz. Y. 11. HD. E. 2016/2216, K. 2016/3000, T. 17.03.2016 tarihli karari.
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Ciro, kural olarak emre yazili senetlerde miindemi¢ olan biitiin hakkin devri
amaciyla yapilir. Aksine bir diizenleme bulunmadik¢a yapilan ciro temlik cirosu olarak
kabul edilir. Temlik cirosu ile birlikte pay senedinin miilkiyeti ile senetten kaynaklanan
pay sahipligine iliskin tiim haklar devredilir®®®,

Poligeye iligkin hiikiimleri diizenleyen TTK m. 688 ve 689 hiikiimlerinde cironun
tiirine iligkin iki tane 6zel ciro daha Ongoriilmiistiir. Bunlardan ilki tahsil cirosu digeri
rehin cirosudur. Nama yazili pay senetleri yalnizca malvarligina iliskin haklar iceren
ticari senetler olmadigindan, tahsil cirosu bu senetler bakimindan uygun olmaz®’. Ancak
pay sahibi her zaman senedin miilkiyetini gecirme amacinda olmayabilir. Bu halde de pay
sahibinin amacni rehin cirosu karsilar. Ornegin nama yazili pay senedi sahibi, aldig1 bir
konut kredisine karsilik s6z konusu pay senedini teminat olarak gostermis olabilir ve bu
dogrultuda yazili bir rehin s6zlesmesi diizenleyerek pay senedini rehin alacaklisina teslim
edebilir?®. Ancak nama yazili pay senedi sahibi, rehin cirosu ile senedin miilkiyetini
kazanamadig i¢in pay defterine kaydinin yapilmasini isteyemeyecektir?®.

Ciro islemi miicerret (sebepten soyut) bir islem oldugundan, nama yazili pay
senetlerinin devri igin gegerli bir bor¢ doguran s6zlesme bulunmasa bile pay senedinin
devir islemi gergeklesmis olur®®.

Ciro, TTK m. 683/1 hiikiim uyarinca senede veya senede eklenecek “alonj” olarak
adlandirilan kagidin {lizerine yapilir. Ayrica ne seklide yapilmis olursa olsun cironun
gecerli olabilmesi i¢in asgari sart pay sahibinin imzasidir. Sekline gore ciroyu tam ciro
ve beyaz ciro olmak iizere ikiye ayirmak miimkiindiir.

Tam ciro, lehine ciro islemi gerceklestirilen kisinin isminin yazilmasi ile

261 Ornegin, “Bu senet D’ye devredilmistir.” seklinde bir ciimle bile nama yazili

yapilir
pay senedinin ciro ile devri i¢in gegerli bir ciro olmast sonucunu doguracaktir.

Beyaz ciro ile devir, TTK m. 683/2 hiikkmiine dayanmaktadir. S6z konusu fikra
hiikmiince lehine ciro yapilan kisinin ismi ciroda gosterilmeyebilir. Bu durumda senette
sadece ya devri gosteren bir ibare ya da devredenin imzasi bulunur. NYPS’ nin beyaz ciro

ile devri, yukarida bahsettigimiz doktrinsel tartigmalara verilen cevaplara gore

2565evi, 5. 192.

27Sevi, s. 192.

28Goksoy, C. (2001), Anonim Ortaklikta Payin Rehni, Ankara, s. 138-139.

29Goksoy, s. 125.

20poroy, R./Tekinalp, U. (1999), Kiymetli Evrak Hukukunun Esaslari, Istanbul, s. 196.
%1pgroy/Tekinalp, s. 196.
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sekillenecektir. Biz bahsi gegen goriislerden NYPS’nin, emre yazili kiymetli evrak
niteligini tasidig1 goriisiinii benimsedigimizden, NYPS’nin beyaz ciro de ile devrini
miimkiin gérmekteyiz.

Senedi beyaz ciro ile almisg olan kisiye, kanunda c¢esitli yetkiler taninmustir.
Oncelikle TTK m. 684/2-a uyarinca beyaz ciroyu kendi adina doldurabilir. Bu durumda
senedi tipk1 tam ciro ile devralmis gibi hukuki sonug¢ dogar?®?. Diger bir durumda TTK
m. 684/2-b ongodrilmiistir. Hamil, beyaz ciro ile devraldigit NYPS’ni tekrar beyaz ciro
veya tam ciro ile devredebilir. Bu sekilde yapilan devirde kendisi de ciro silsilesi i¢inde
yer alacaktir?®®. Son olarak bahsedecegimiz TTK m. 684/2-c hiikmiinde; senedi beyaz
ciro ile devralan hamile, senedi oldugu gibi bir baskasina devretme yetkisi taninmistir.
Kanunda agikga diizenlenen bu hiikiim, NYPS’ nin tipkt HYPS gibi zilyetligin gegirilmesi
ile devrinin yolunu agar. Zira beyaz ciro ile devrinde, devralanin ismi yazmadigindan
senedin hamili hak sahibi olacakt1r?64-265,

Emre yazili kiymetli evraklarda devir sekli olarak Ongoriilen cironun

fonksiyonlar1 ise; temlik, teshis ve teminat®®

olmak iizere ii¢ tanedir. Ancak asagida
aciklandigi iizere konumuz ile ilgisi agisindan sadece temlik ve teshis fonksiyonlarina
deginmekle yetinecegiz.

Temlik cirosunun en Onemli o6zelligi, senetten dogan haklarin devrini
saglamasidir. Fakat bu islemin tamamlanabilmesi i¢in zilyetligin devri islemi sarttir?®’.

Ayrica senedin gecerli bir sekilde devri icin HYPS’nin devri bdliimiinde bahsettigimiz

262 poroy/Tekinalp, s. 197.

263 poroy/Tekinalp, s. 197.

264 poroy/Tekinalp, s. 197.

258y durum da doktrinde bazi tartismalarin yolunu agmustir. Syle ki, bazi yazarlar senet hamiline tanman
zilyetligin gecirilmesi yoluyla devir imkaninin senedin tahvil islemine gerek olmaksizin tiiriini
degistirdigini, yani NYPS’nin, HYPS’ne doniistiigiinii ileri siirmektedir. Fakat bu goriise katilmak miimkiin
degildir. Zira nama yazili pay senedinin devrinin ortakliga kars1 hiikiim ifade etmesi igin pay defterine kaydi
gerekir. Buna ek olarak karsiligi tamamen 6denmemis paylar i¢in NYPS ¢ikarilmasina ragmen HYPS
¢ikartilmasi miimkiin degildir. Bu sekilde ¢ikartilan senetler hiikiimsiizdiir. Sonug olarak karsiligi tamamen
O6denmemis bir paya ait nama yazili pay senedinin beyaz ciro ile devri sonucunda zilyetligin gegirilmesiyle
tedaviil edilmesi sebebiyle bu senedin hamiline yazili oldugunu kabul etmek TTK m. 484/2°de Pay
senetleri, hamiline veya nama yazili olur. (2) Bedelleri tamamen 6denmemis olan paylar i¢in hamiline yazili
pay senetleri ¢ikarilamaz. Bu hiikme aykiri olarak ¢ikarilanlar gegersizdir. lyiniyet sahiplerinin tazminat
haklar1 saklidir. Ongériilen emredici hiikme aykirilik olusturur.

%6Teminat Fonksiyonu, cirantanin kendisinden sonra gelenlere ve hamile karsi poligenin kabul
edilmemesi veya 6denmemesinden dolay1 sorumlu olacagi ilkesine dayanir.

Poligeye 6zgii olan bu durum, ortaklik iliskisine ve pay senedine tamamen yabancidir. Zaten TTK m. 831/3
hilkmii uyarinca da kambiyo senetlerindeki miiracaata iliskin hiikiimlerin kanunda aksine agik bir
diizenleme bulunmadik¢a cirosu kabil olan diger senetler hakkinda uygulanamayacagi belirtilmistir.
Ayrintilar i¢in bkz. Pulagh, (Pay Senetleri), s. 23-24; Sevi, s. 196.

267 Pulagh, (Pay Senetleri), s. 32.

65



lizere taraflarin miilkiyeti nakli konusunda anlagmis olmalar1 gerekir. S6z konusu
anlasma yapilmadan senedin zilyetligi devredilmisse, senedin iade edilmesi talebi her
hamile karst ileri siiriilebilir?®®.

Sonug olarak senedi gecerli bir temlik cirosu ile devralan kimse, senedin devri
vasitasiyla esas sozlesmede yer alan hak ve miikellefiyetleri bilir veya bilmesi gerekir.
Zira devrin konusunu olusturan ortaklik hak ve yiikiimliiliikleri senetten degil, ortaklik
ana s6zlesmesinden dogmaktadir?®,

NYPS’nin devri bakimindan diger fonksiyon ise teshis fonksiyonudur. Teshis
fonksiyonu, TTK m. 686’da hak sahipligini ispat vazifesi baslig1 altinda diizenlenmistir.
NYPS’ni devralanin hak sahibi oldugu birbirine bagli ve miiteselsil cirolardan
anlagiliyorsa son ciro beyaz ciro olsa bile yetkili hamil sayilir. Cirolarin birbirine bagh
olmasi, senet metninden anlasilan bir durum oldugundan sekille ilgilidir. Kanun koyucu
bu diizenleme ile belli bir sekli hak sahipligi i¢in karine saymustir. Fakat seklen hak sahibi
olma ile hukuken hak sahibi olma durumu her zaman birbiri ile drtiismeyebilir. Ornegin,
beyaz ciro ile devredilen bir senedi ¢alan ya da bulan bir kimsenin durumunda oldugu
gibi. Kanun metninden agikca anlasilacagi lizere seklen hak sahipliginden kaynaklanan
karineden yararlanilabilmesi igin “senedi elinde bulundurmak” ve “hakki, birbirine bagl:
cirolardan anlasilmak®’®” olmak iizere iki sartin bir arada bulunmas1 aranmustr.

Teshis fonksiyonu, senet hamilinin kanunda aranan sartlar1 tasimasi halinde,

senette miindemi¢ hakki kullanmaya ve devretmeye yetkili oldugunu gosterir?’.

ii. Senet Zilyetliginin Devri

Yukarida HYPS baslig1 altinda bahsettigimiz i¢in burada ayrintili sekilde
incelemeye gerek gormedik. Ancak kisaca kanun maddelerinden bahsetmekte yarar
gormekteyiz. TTK m. 647 hiikkmii, kiymetli evrak niteligini haiz senetlerin devri igin

“zilyetligin gegirilmesini” arar. Ayrica kanunen emre yazili kiymetli evrak niteligi tasiyan

268 Karayalcm, Y. (1970), Ticaret Hukuku, C. 3, Ticari Senetler, Ankara, s. 108.

269 pulagli, (Pay Senetleri), s. 24; Sevi, s. 201.

210 Miiteselsil ve birbirine bagh cirolar ibaresiyle anlatilmak istenen, cirolarmn lehtardan itibaren son
hamiline kadar tam ve muntazam sekilde yani kesintisiz bir sekilde yapilmasidir. Cirolarin birbirine bagl
olmasi, ilk cironun lehtar tarafindan yapilmasiyla miimkiindiir. Sonraki cirolarin birbirine baghligi ise, her
cironun bir dnceki ciro serhinde ismi gecen tarafindan imzalanmig olmasi anlamina gelir. Son cironun da
senedi ellinde bulunduran namina yazilmis olmasi veya beyaz ciro olmasi gerekir. Beyaz ciro, ciro zincirini
bozmaz. Cizilmis cirolar ise hi¢ yazilmamus sayilir. Ayrintih bilgi igin bkz. Oztan, s. 116-117.

211 Poroy/Tekinalp, s. 202; Oztan, s. 116.

66



NYPS’nin devrinde hem TTK m. 490/22"2 hem de m. 648 yollamasi ile uygulama alan
bulan m. 681 hiikkmii de devir i¢in ciro ve zilyetligin gecirilmesinin kiimiilatif sartlar
oldugunu dngdérmiistiir.

NYPS ile ilgili agiklamalarimizi Yargitay HGK’nun bir karar1 ile sonuca
baglamak istiyoruz. HGK 1978 tarihli kararinda 6zetle “Nama yazili pay senetlerinin
devri icin bir temlik beyan: veya senedin arkasinda tam bir cironun yapilmasi, ayrica
senet tizerindeki zilyetligin devir ve teslimi gerekir. Sayilan kosullarin gerceklesmesi
halinde yapilan devir islemi gecersizdir. Somut olayda Kooperatif Yonetim Kurulu dava
konusu NYPS’nin satisina karar vermisse de senetlerin satisi gegerli sayilmaz. Diger
taraftan olayda pay senedi ¢ikarilmamis ise de ilmiihaber ¢ikarimis olup bu da pay
senedi yerini tutar, boyle olunca satis igin zilyetligin devir ve teslimi sarttir. Bu nedenlerle
mahkemece de HGK 'nca da ozel daire bozma kararina uyulmak gerekirken onceki
kararda direnilmesi usul ve yasaya aykirnidir. S6z konusu direnme karari
bozulmalidir®’3.”

Yargitay’in bu kararmi elestiren PULASLI, bir tasarruf islemi ve sathasi olan
paylarin zilyetliginin naklinin gerceklesmemesinin pay satis soézlesmesine etki
etmeyecegini yani onun gecersizligi sonucunu dogurmayacagini belirtir. Bunun olsa olsa
borca aykirilik olacagini, bor¢lunun payin zilyetliginin naklini ifa edemedigini ve bundan
dolay1 sorumlu tutulabilecegini savunur. Ayrica kararda cironun “tam Ciro” olmasinin
aranmasinin  yerinde olmadigim, Isvigre-Alman hukuklarinda oldugu gibi “beyaz
ciro”nun da NYPS’nin devri i¢in gegerli bir ciro sekli olabilecegini sdyleyerek soz
konusu karara bu ydnlerden katilmamistir?’,

Sonrasinda NYPS’lerinin devrine iliskin su tespitleri yapmustir: Oncelikle
NYPS’nin devri igin, senet temlik amaciyla tam veya beyaz ciro ile ciro edilmeli veya
temlik beyani ile senet {izerinde veya senetten ayri bir temliknameyle temlik edilmeli ve

bu islemlerden sonra da senet zilyetligi devralana nakledilmelidir. Zilyetligin gecirilmesi

de senetlerin miilkiyetinin gegirilmesi amaciyla yapilmalidir. Ancak senetler iigiinci

212 TTK m. 490/2 “Hukuki islemle devir, ciro edilmis nama yazili pay senetlerinin zilyetliginin devralana
gecirilmesi ile yapilabilir.” Burada eTTK’dan farkli olarak “hukuki islemle devri” ibaresi eklenmistir.
Yapilan bu ekleme ile “kanuni intikallerde (miras, cebri icra, esler aras1 mal rejimi hiikiimleri gibi)” ciro ve
zilyetligin devrine gerek olmadigi konusunda bir agiklik getirilmistir. Bkz. TTK m. 490 gerekgesi.

Ayrica eTTK’da yer alan “teslim” ifadesinin yerini 6102 sayili TTK’da daha dogru bir ifade olan
“zilyetligin gecirilmesi” kavrami almistir. Ayrintilt bilgi igin bkz. Narbay, (Pay Devri), s. 215.

ZBYHGK, E. 1979/11-922, K. 978, T. 22.11.1978.

274 Ayrintil agiklama icin bkz. Pulasl, (Pay senetleri), s. 35-36.
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kisinin elinde vedia, ariyet, rehin, hapis hakki gibi miilkiyet hakkindan ayr1 sahsi veya
ayni bir hakka istinaden bulunuyorsa, zilyetligin fiilen devri miimkiin degildir, sadece
zilyetligin nakli gergeklesir. Fakat unutulmamalidir ki senetlerin maliki olan devralan,
sirkete karsi pay sahibi sifatin1 ancak pay defterine kayit ile kazanir?”®. Yapilan bu
tespitler yukarida anlattigimiz NYPS’lerinin devir isleminin giizel bir 6zeti olmustur.
Devir igslemi i¢in yapacagimiz a¢iklamalar1 tamamlamis bulunmaktayiz. Sonraki kisimda,
tespitin son ciimlesinde yer alan ve devir isleminin ortakliga kars1 hiikkiim ifade etmesini

saglayan pay defterine kayit hususundan bahsedilecektir.
2.2.2.3. Pay Sahipliginin Kazanilmas1 A¢isindan Pay Defterine Kayit

i. Pay Defterinin Kanunumuzdaki Yeri

6102 sayili1 TTK’da ise ayn1 ifade yer almamakla birlikte m. 499/4 ile getirilen
“...ortaklikla iligkilerde sadece pay defterine kayitl olan kimsenin pay sahibi veya intifa
hakki sahibi olarak kabul edilecegi...”ne iligkin hiikiim ile pay defterine kayit kurali
korunmustur.

Pay defteri tutmak TTK m. 375/1-f hilkkmii uyarinca anonim sirket yonetim
kurulunun gorevlerindendir ve bu yonetim kurulunun devredilemez hak ve yetkileri
arasindadir?’®,

Pay defteri tutma yiikiimliiliigii senede baglanmamis paylar ve NYPS?" ile
birlikte nama veya HYPS’nin yerini tutmak amaciyla ¢ikarilmis ilmiihaberler i¢in de
gecerlidir?’®. Nama yazili paylar, ilmiihaberler ve ¢iplak paylar icin ortakligin pay defteri
tutma yiikiimliiliigii, kurulusun veya sermaye artirmminin tescili ile birlikte ortaya ¢ikar?’®.
NYPS’nin devrinin sirkete ve iiglincii kisilere kars1 hiikiim ifade edebilmesi i¢in

pay defterine kayit sarttir. TTK m. 499/2’nin yorumundan da kayit isleminin ortaklikca

kendiliginden yapilamayacagi sonucu ¢ikmaktadir. Bu nedenle pay defterine kayit i¢in

25Pylasly, (Pay Senetleri), s. 36.

276 Narbay, (Pay Defteri), s.87.

217 Ancak burada su husus da unutulmamalidir: Pay defterine yalnizca nama yazili pay senetleri sahipleri
yazilmamaktadir. Ayn1 zamanda paylarin birlestirilmesi, boliinmesi, miisterek ve istirak halinde miilkiyet
ve bunlarin ortak temsilcilerinin olmasi, pay senetlerinin itfasi, intifa senedi sahibinin varlig1 hallerinde de
pay defterine yazimin gerekir. Bu nedenle pay defteri, nama yazili pay senetlerinin yazimindan daha fazla
anlam ifade eder.

218 Narbay, (Pay Defteri), s. 59 vd; Tekinalp/Poroy/Camoglu, s.586.

279 Tekinalp/Poroy/Camoglu, s. 586-587; Pulasli, (Pay Defteri), s. 51-52; Narbay, (Pay Defteri), s. 81-82.
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devir isleminin mutlaka ortakliga bildirilmesi gerekir?®-281, Fakat pay devrinin miras ve
cebri icra sonucunda gerceklesmesi halinde pay defterine kayit i¢in devrin taraflarinin
bildirimde bulunmasi gerekmez. NYPS’ nin miras birakanin 6liimii sonucunda mirasgilara
gecmesi halinde, mirasciligin ve senetleri almaya hakliligin ispati tim mirasg¢ilarin onay1
veya vasiyeti yerine getirme gdrevlisinin beyani ile saglanir?®?. Cebri icrada ise anonim
sirkete bildirim, devrin denetimi altinda gergeklestirildigi icra memuru tarafindan
yapilir?®3, Payin gegisi bir mahkeme karari ile olmussa 6rnegin tez konumuz olan devir
vaadi sozlesmesinde devri taahhiit eden bu devir islemini yapmaz ve devralan
mahkemeye s6zlesmenin aynen ifasi igin bagvurdugunda mahkemenin, taraflar arasinda
pay devri sozlesmenin kurulmasina ve sézlesme konusu payin devralana verilmesine
seklinde karar verdigini varsayalim. Bu durumda s6z konusu karar hem yenilik doguran
bir karar olacak hem de payin devrine iliskin tasarruf olarak etkili olacaktir. Ortaklik bu
durumda pay defterine kayit yiikiimliiliiglinden kaginirsa, eksik olan irade beyani genel
olarak mahkeme karari ile doldurulur®®,

Bildirimin sekline iligkin kanunda herhangi bir diizenleme bulunmamaktadir. Bu
nedenle, sekil serbestisi ilkesi gegerlidir. Bu durumda bildirim yazili, sozlii ve hatta bu
anlama gelecek bir eylem ile dahi (6rnegin haklarin kullanilmasi i¢in iktisap edilen
paylarin gdsterilmesi) yapilabilir?®®. Fakat borsada islem gdren nama yazili paylar
bakimindan TTK m. 496’da 6zel bir diizenleme getirilmistir. Hilkme gore, borsaya kote
edilmis nama yazili paylarin borsada satilmasi halinde, MKK, SPK’nin diizenlemelerine
uygun olarak devredenin kimligini ve satilan paylarin sayisini sirkete bildirir ve sirketin

bu bilgilere teknik erisimini saglar?®,

280 pulagl, (Pay Senetleri), s. 55; Narbay, (Pay Defteri), s. 237; Tekinalp/Poroy/Camoglu, s. 587.

281 Fakat kurulusta ve sermaye artirrminda, ticaret siciline tescil ile birlikte olusan paylarm ilk sahipleri
herhangi bir bagvuru olmaksizin kaydedilirler. Bkz. Pulagli, (Pay Senetleri), s. 55; Narbay, (Pay Defteri), s.
238.

282Tekinalp/Poroy/Camoglu, s. 587; Pulaslh, (Pay Senetleri), s. 65.

283Tekinalp/Poroy/Camoglu, s. 587; Domanig, s. 1328; Pulash, (Pay senetleri), s. 66.

24pylagh, (Pay Senetleri), s. 67.

25Pylagh, (Pay Senetleri), s. 62.

2865evi, 5. 212.
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Pay sahipligine iliskin degisikligin sirkete bildirilmesi ile birlikte sirket bu
bildirimi inceler ve inceleme sonucunda istemde bulunani ya pay defterine kaydeder ya
da kaydetmekten kaginir?®’-288,

Anonim sirket, NYPS’nin devrinin bildirimi iizerine 6ncelikle devrin kanunda
ongoriilen sekilde yapilip yapilmadigini incelemek zorundadir. Kanuna uygun devir
yontemi ciro veya alacagin temliki oldugundan, bu ciro silsilesinin diizgiin olup
olmadiginin veya temlik isleminin Ongdriilen sekilde yapilip yapilmadiginin tespiti
gerekir. Yonetim kurulu, ciro silsilesinin diizgiin olup olmadigini, TTK m. 686’da
belirtilen sartlar1 g6z 6niinde bulundurarak incelemelidir. Y6netim kurulunun yapacagi
inceleme sekli olup ciro veya temlik isleminin ger¢ek olup olmadigi veya tasarruf

ehliyetinin bulunup bulunmadig arastirilmaz?®

. Zira pay defterine kayit sadece teshis ve
ispat hukuku agisindan bir anlam ifade etmekte olup ciro edenin fiil ehliyeti ile ilgili
hususlar hukukilik ve mesruluk sorunuyla ilgili olmadigindan pay defterine kayit

agisindan herhangi bir rol oynamaz?®

. Yonetim kurulu, yukarida anlatilanlar yaninda,
devre iliskin ana sozlesmede baglam olup olmadigimi ve devredilen NYPS’nin
karsiliginin tamamen 6denmis olup olmadigini arastirmakla ylikiimliidiir. Ortaklik ana
sOzlesmesinde bir baglam O6ngorilmiis ve NYPS’nin devri baglama ragmen
gerceklesmisse ortaklik bu devri pay defterine kaydetmekten kaginabilir. Yine payin
karsiliginin tamamen 6denmemis olmasina ragmen devir islemi yapilmissa ve devralan
ortakligin talep edecegi teminat1 gdstermezse pay defterine kayit yapilmayabilir?®.,
Sirket yonetim kurulu gerekli incelemeyi yapmaksizin kayit islemini hatali olarak
pay defterine gecirirse, haksiz devirden dogan zararlardan dolay1 miiteselsilen sorumlu

olur?®?,

#7Pay defterine kayit igin anonim ortakliga bagvuran ortagin bu talebinin reddi halinde, devreden ve
devralanin ortakliga kars1 eda davasi agma hakki bulunmaktadir. Mahkemenin pay defterine kaydin
yapilmasi yoniinde verecegi karar, yonetim kurulunun karar1 yerine gecer. Bu dava, anonim ortakligin
merkezinin bulundugu yer mahkemesinde agilir.

Pay defterine kayit talebinin reddi halinde ayrica bir zarar meydana gelmisse, tazminat davasi agma hakki
da saklidir. Ayrintih bilgi igin bkz. Sevi, s. 217; Tekinalp, (Yeni Baglam Sistemi), s. 56.

288Pylasl, (Pay Senetleri), s. 63.

289Pylasly, (Pay Senetleri), s. 64; Sevi, s. 213.

290pylagl, (Pay Senetleri), s. 64.

21Gevi, s. 214,

292Narbay, (Pay Defteri), s. 102.
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ii. Pay Defteri Tutmanin Amaci

Pay defteri tutulmasina iliskin amaglar kanunda agik¢a yer almamaktadir. Ancak
pay defteri, TTK m. 64/4’te belirtilen tacirlerin tutmak zorunda olduklar: ticari
defterlerden olup ortakligin ticari ve mali durumuna iliskin bilgileri igermez. Sadece paya
iligkin durumlar1 yani paylarin kimlerin elinde bulundugunu, paya iliskin bor¢larin ve
varsa tali ylkiimliiliklerin lyeler tarafindan yerine getirilip getirilmedigini, {yelik
haklarinin kimler tarafindan kullanilacagina iligkin konularda pay sahipleri ile payla ilgili
liciincii kisilere bilgi verme amacini yerine getirir®®®, Pay defteri tutulmasindaki
amaclardan ilki ortaklarin, ortakliga karsi tanitilmasinin saglanmasidir.

Pay defterine kaydin diger bir amaci ise, ortaklarin kimlik bilgileri hakkinda
ortakligin bilgi sahibi olmasini saglamaktir. Pay defteri, NYPS sahiplerinin bir listesidir.
Zira tyelerin ad ve soyadlarini, adreslerini, esas sermaye katilim miktarlarini, imtiyaz

hakkina sahip olup olmadiklarin1 gsterir®®*.

iii. Pay Defterine Kaydin Hukuki Niteligi

Pay defterine kaydin hukuki niteligine iliskin bu baslik altinda iki anlamdan
bahsedecegiz. Ik anlam pay defterinin kurucu nitelik tasidigina iliskin olarak sekillenir.
Pay defterine yazima kurucu nitelik sifati yiikleyen eski yazarlara gore, NYPS’ni
devreden ile devralan arasinda hukuki islemin yani sira devralan ile ortaklik arasinda pay
sahipliginin geg¢isi i¢in zorunlu olan ikinci bir hukuki islemin yapilmasina ihtiya¢ vardir.
Soyle ki, devralan ile ortaklik arasinda, devralanin sirkete ortak olarak kabul edildigi ve
boylece ortakliktan dogan tiim yiikiimliiliikkleri {istlendigi konusunda taraflarin
iradelerinin uyusmasi gerekir. Pay defterine kayda kurucu anlam veren bu goriis artik
Ogreti ve uygulamada terk edilmistir. Zira bu goriis ciro ve teslim islemine, devralan ve
devreden iradelerine deger tanimadigi gibi, hamiline yazili senetlerin gegisini de
aciklayamamaktaydi®®®,

Aciklayici anlam ise, pay defterine kaydin hukuki niteligi bakimindan giiniimiizde
hakim olan anlamdir. Pay defterine kayda bu dogrultudan bakanlar, pay defterine kayit

isleminin sadece ortakliga karst devri ileri siirebilmede anlam ve 6nem tasidigini ve pay

293Pylash, (Pay Senetleri), s. 42.

Anonim ortaklik pay defterini, ciltli bir defter seklinde tutabilecegi gibi, teknolojik gelismelere uygun
olarak elektronik ortamda da tutabilme konusunda sekil serbestisine sahiptir. Bkz. Pulasli, (Serh), s. 1434.
2% Narbay, (Pay Defteri), s. 103.

2% Pylasly, (Serh), s. 2025.
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sahipliginden kaynaklanan haklarin kullanilabilmesi i¢in gerekli oldugunu belirtirler.
Yani pay defterine kayit yapilmasina veya yapilmamasina bagimsiz bir anlam
yiiklemezler®%®,

Pay defterine kayit isleminin kurucu veya aciklayici nitelikte olmasi hususu,
uygulamada Ozellikle pay defterinin tutulmamasi, hatali tutulmasi veya kaydin yanlis
tutulmasi durumlarinda 6nem arz eder. Pay defterine kaydi yapilmamais olan bir kisi, pay
senetlerini usuliine uygun ve gecerli bir sekilde aldigin1 kanitlarsa pay sahibi sifat ve
hakkini kazanmis olarak pay defterine kaydedilir. Bununla birlikte taraflar arasinda
gecerli bir devir islemi gerceklesmemisse ortalik tarafindan yapilan pay defterine kayit
islemi, devir isleminin gegersizligini geriye etkili olarak diizeltemez ve ne ortakli ne de
pay defterinde kayitl goriinen kisi, gegersiz olan devir islemine dayanarak pay sahipligi

sifatini ileri siirebilir?®’.

iv. Pay Defterine Kaydin Silinmesi

TTK m. 500 hiikmii ile eTTK’da olmayan kaydin pay defterinden silinmesine
iliskin diizenleme getirilmistir. Hiikme gore, paylar1 devralanlarin pay defterine kayitlar
“yanlis bilgi verme nedeniyle” gergeklesmisse, ortaklik ilgililerin de goriislerini almak
suretiyle bu kaydi silebilir, bu konuda ana s6zlesmede ayrica bir hiikiim bulunmasina
gerek yoktur?®®, Anonim sirketin bu hakki1 daha ¢ok TTK m. 493/3 ve 495/2 hiikiimleri
ile getirilen ret sebeplerinde karsimiza ¢ikmaktadir. Bu iki hiikiimde istemde bunulmasina
ragmen devralanin paylart kendi ad ve hesabma aldigimi agik¢a beyan etmemesi
sonucunda sirketin, paylarin pay devrine kaydimi reddedebilecegi belirtilmistir. Iste
devralanin beyani bu hiikiimler dogrultusunda gercekleri yansitmiyorsa yani devralanin
aslinda bu pay1 kendi ad ve hesabina devralmadigi ortaklik¢a sonradan 6grenilecek olursa
ortaklik, TTK m. 500 hiikmii uyarinca pay defterine islenen s6z konusu kayd: silebilecek
ve fakat bu durumu ilgililere derhal yazili olarak bildirecektir?®®.

Yukarida anlatildig: iizere pay defterine kayit kurucu nitelikte olmadigindan, bu
kaydin silinmesi ile ifade edilmek istenen ortakligin devir islemine vermis oldugu onay1

300

tek tarafli olarak geri almasidir™". Kanunda kaydin silinmesine iligkin hiikiimler olmasina

2% Sevi, s.

27Sevi, s. 217.

2%8pylasly, (Pay Senetleri), s. 92; Tekinalp, (Baglam), s. 91.
29Gevi, s. 218.

300 Tekinalp, (Baglam), s. 103.
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ragmen bu hakkin ne kadar siire igerisinde kullanilacagi belirtilmis degildir. Bu sebeple
genel hiikiimlerden yola ¢ikilarak bir ¢6ziim getirilmesi gerekir. Eger kayit aldatmadan
kaynaklaniyorsa, TBK irade sakatliklar1 basligi altinda diizenlenen m. 39/1 hiikmiiniin
niteligine uygun distigi Olclide tatbiki gerekir. Bu sebepten otiirii ortaklik pay
defterinden kaydi silme hakkini, yanlis beyan1 6grendigi andan itibaren bir yillik hak
diisiiriicii siire icerisinde kullanmalidir®®?.

Ortakliga tanman bu hak, ortaklifin paylarimin borsaya kote edilmis olup
olmadigina bakilmaksizin uygulama alani1 bulur. Ancak hukuki sonuglari bakimindan
birtakim farklar1 bulunmaktadir.

Pay defterinden kaydin silinmesi, ortaklifin devir islemine verdigi onaydan
vazge¢me anlami tasidigr icin borsaya kote edilmemis NYPS bakimindan pay sahipligi
konumu ile pay sahipliine bagli tiim haklarin kaybedilmesi*®? anlamina gelmektedir.
Ortaklik pay defterinden kaydi sildikten sonra TTK m. 494/1’in emredici olmasi
dolayisiyla eski pay sahibini yeniden kaydedecek ve pay sahipliginden kaynaklanan
haklarini ona kullandiracaktir®®,

Borsaya kote edilmis bagli nama yazili paylar agisindan pay defterinden kaydin
silinmesi ise, devralanin tam pay sahibi sifatinin oy hakkindan yoksun pay sahibi sifatina

doniismesi sonucunu doguracaktir3®,

2.3. Bagh Nama Yazih Pay Senetlerinin Devri

2.3.1. Bagh Nama Yazili Pay Senedi Kavrami ve Hukuki Niteligi

Yukarida pay devrinin serbestligi ilkesi ile hamiline ve nama yazili senetlerin
devri islemlerinde ayrintili seklide pay devrinin serbestisi ilkesini anlatmistik. Bu ilkenin
getirilme sebebin sahis sirketlerinde ve limited sirkette oldugu gibi anonim sirket
ortagina, ¢tkma hakkimin taninmamasi oldugunu da belirtmistik. iste anonim ortaklikta

c¢itkma hakkinin olmamasinin yarattigi bosluk pay devrinin serbestisi ilkesi ile

301 Narbay, (Pay Defteri), s. 353; Sevi, s. 218.

302 Bu husus birlik teorisinin kabuliinden kaynaklanir. Birlik teorisi, esas itibariyle Alman Hukuku’nda
gecerlidir, Isvigre’deki yeni diizenleme ile birlikte bagli nama yazili paylarin hukuki islem ile devrinde de
bahsedilmistir. S6z konusu teori, pay ve pay sahipligi haklarinin bdliinmezligi ilkesine dayanir. Teoriye
gore paya iliskin haklar ne mal varlig1 ve iiyelik haklarina ne de pay sahipligi haklari paydan ayrilabilir.
Birlik teorisine gore baglam, iiyelik haklarinm tiimiinii kapsar.

303 Sevi, s. 219; Tekinalp, (Baglam), s.104.

304 Sevi, s. 2109.
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305 Ozellikle hamiline yazili senetler bakimindan zilyetligin devri

doldurulmak istenmistir
islemi ile devir kolaylikla ger¢eklesebilmektedir. Yine nama yazili pay senetleri de emre
yazili krymetli evrak niteligine haiz olmanin verdigi tedaviil kabiliyeti sayesinde kolayca
tedaviil edilebilmektedir®®. Serbestce devredilebilirlik ilkesi ile smirli sorumluluk
ilkesinin birlesmesi, anonim sirketi oldukga cazip bir yatirim imkani haline getirmektedir.
Fakat halka kapal1 olan veya aile tipi anonim sirketler bakimindan durum biraz farklilik
gostermektedir. Soyle ki, kiiglik yatirimcilar grubundan ya da aile isletmesinden ibaret
olan bu ortakliklar i¢in aslolan pay sahiplerinin kisilikleri oldugundan paylarin kolayca
tedaviilii onem arz etmez. Aksine bu tiir ortakliklarda yabanci bir kisinin paylar1 serbestge
devralarak ortakliga girmesi, istenen bir durum degildir®®’. Ornegin ortaklarin sadece
kimyagerlerden olustugu bir ila¢ firmasinda, sirketin basarisi ve devam, pay sahiplerinin
bilgi, beceri ve performanslarina baglidir. Bu nedenle kimyager olmayan kisilerin ortaklik
iliskisine dahil edilmesi firmanin basarisina zarar verebilir.

Anonim sirket paylarinin serbest¢e devredilebilirligi bazi durumlarda sirketin
serbestce karar alma ve hareket etme imkanini yitirip bir holding veya grubun veyahut
yabanci uyruklu kisilerin hakimiyeti altina girmesine bile yol agabilir. Devir serbestisinin
aile tipi ortaklik veya kiiciik ortaklik gruplari i¢in istenmeyen etkiler dogurabilecegini
Oongoren kanun koyucu, pay senetlerinin devrini kontrol altina almay1 amaglamistir. TTK
m. 490/1 hiikmii uyarinca sirkete, ana sdzlesmede yer alan bir hiikme dayanarak nama
yazili paylarin devrini sinirlandirabilme imkan1 verilmistir. Boylece ekonomik durumu
zayif olan kisilerin, yabancilarin veya rakip durumda olanlarin sirkette pay sahibi olmalari
Onlenerek sirketin kisisel, endiistriyel, bolgesel Ozelliklerinden olusan 6zgiin yapisi
korunmak istenmistir®®,

Yukarida ifade edildigi gibi devri bu sekilde sinirlandirilan nama yazili pay

senetleri “baglt nama yazili pay senedi”, devri smirlandiran veya yasaklayan hiikiimler

ise “baglam” olarak adlandirilir.

305 Bkz. TTK m. 490/1 “Kanunda veya esas sézlesmede aksi ongoriilmedikge, nama yazili paylar, herhangi
bir stmirlandirmaya bagl olmaksizin devredilebilirler.”; Karasu, (Nama Yazili), s. 129.

36 Yiiksel, S.H. (2013), Borsaya Kote Edilmemis Bagh Nama Yazili Paylarin Devrinde Sirketin Alim
Onerisinde Bulunarak Onay Istemini Reddetme Hakki (Kacis Klozu), Galatasaray Universitesi Hukuk
Fakiiltesi Dergisi, S. 2, s. 166.

307 Pylasly, (Pay Senetleri), s. 117.

308Tekinalp/Poroy/Camoglu, s. 1182.

74



Baglam sayesinde anonim sirket devir islemine onay vermekten kaginabilecek ve
boylece baglam hiikiimlerine aykiri olarak gergeklestirilen devir hallerinde devralan bazi
durumlarda pay sahipligi sifatin1 ve bu sifata bagli haklar1 tamamen veya kismen
kazanamayacak ve sirket, baglam hiikiimleri sayesinde amacladig1 hedefe ulasacaktir®®,

Bagli nama yazili pay senetlerinin devrinde ciro ve zilyetligin devri islemine
ayrica ortakligin onaymmin eklenmesi, bu senetlerin kanunen emre yazili pay senedi
niteligine haiz olmasina engel olusturmaz®'®. Baglam o6ngoriilen ve &ngdriilmeyen
senetler arasindaki tek fark yukarida belirttigimiz gibi sirketin onayidir. Sirketin onayi ile
birlesmedigi takdirde salt ciro ve zilyetligin devri islemi senet miilkiyetini ve pay sahibi
sifatin1 kural olarak devralana gecirmez®'!-32, Bu islemde devralan ve devredenin

iradelerinin girketin onay1 ile anlam ifade edecegini soylemek miimkiindiir.

2.3.2. Baglam Kavrami

Nama yazili pay senetlerinin devrini yasaklayan veya simirlandiran hiikiimlerin
baglam olarak adlandirildigini belirttik. Bu bashik altinda da baglam hiikiimlerinin
getirilme amaglarini, ortaklikca c¢ikarilan hangi senet tiirlerinin baglama konu

olabilecegini, baglam tiirlerini ve etki derecelerini inceleyecegiz.

2.3.2.1. Baglamin Amaclar:

Asagida baglamin ¢esitli amaglarini agiklayacak olsak da baglamin 6ziinde tek bir
amaci bulunmaktadir. Bu amag¢ da pay1 devralarak ortaklik iliskisine katilmak isteyen
liciincii kisileri geri planda birakmak ve bdylece ortakligin menfaatini saglamaktir®®,
Baglam hiikiimleri getirilmesi farkli amaglardan kaynaklanabilir. Bunlardan birisi mali
giicii zayif olanlan sirkete almamak ve boylece malvarligini korumaktir. Zira anonim
sirket sermaye sirketidir ve borglarindan dolay1 yalnizca malvarlig ile sorumludur. Bu

nedenle malvarligimin korunmas igin gesitli hiikiimler getirilmistir®4. Bir diger amag

sirketin 6zgiin yapisin1 korumaktir. Bu amag ile birlikte ortakligin herhangi bir amaci

$9Sevi, s. 221.

$10Tekinalp/Poroy/Camoglu, s. 591; Goksoy, s. 154.

$1Borsada islem géren bagli nama yazili paylar bakimindan durum farklidir. Sdyle ki, SerPK m. 10/A ile
kanun koyucu, ortali§in onay1 olmasa bile pay sahibi sifatinin devralan tarafindan kazanilacagini ancak
yeni pay sahibinin paydan kaynaklanan bazi haklardan faydalanamayacagini dngdrmiistiir.
312Tekinalp/Poroy/Camoglu, s. 591.

313 Bozkurt, (Tez), s. 15; Pulasli, (Pay Senetleri), s. 115.

314 TTK m. 491 hiikmii de bu amac1 gergeklestirmenin yollarindan birisidir. S6z konusu hiikiimde karsilig1
tamamen 6denmis olmadik¢a nama yazili pay veya pay senedinin devrinin sirket onayi ile gergeklesecegi
belirtilmektedir.
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nedeniyle istenmeyen kisilerin sirkete tiye olmasinin 6niinde ge¢ilmektedir. Bu nedenle
ortakliga iiye olmak i¢in sadece sermaye ile katilim yeterli olmamakta bunun yaninda
kisisel veya maddi birtakim sartlarin da saglanmas1 gerekmektedir®®®. Ornegin, aile

sirketlerinde3!®

, yabanci kisilerin sirkete ortak olmasi baglam hiikiimleri ile engellendigi
icin sirket homojen yapisi ilk giinkii gibi koruyacaktir®}’. Baglamm son amaci ise
sirketin yabancilagsmasinin 6nlenmesidir. Bu yabancilasma i¢ ve dis yabancilasma
seklinde olabilir. Dis yabancilasma, yabanci pay sahiplerinin katilimlarinin artmasi ile
birlikte sirketin ulusal niteliinin zayiflamasidir®'®, Sirketin dig yabancilasmaya karsi
korunmasi, sirketin kurulu oldugu iilke vatandaslarinin disinda bir pay sahibinin kabul
edilememesi ve bdylece yabancilarin pay senetlerini devralmak suretiyle sirketi

319

kendilerine baglamalarinin dniine gecilmesi anlamina gelir®*”. Dis yabancilasmaya karsi

sirketin korunmasi ana sozlesmeye, sirket paylarmmin yabanci uyruklular tarafindan
devralnamayacagi yoniinde bir hiikiim konulmast suretiyle yerine getirilebilir®?°,

I¢c yabancilasmaya kars1 korunma ise, sirketin ulusal yapisina iliskin olmayip
ortakligin rakip ortakliklar ve gruplar ile iligkisiyle ilgilidir. Sirketin i¢ yabancilasmaya
kars1 korunmast yeni kurulan sirketler bakimindan daha ¢ok 6nem arz eder. Zira bunlarin
diger sirketler ile olumsuz rekabet sartlarindan korunmasi ve sirkete degisik amaglar igin

saman adamlarin ortak olmasini engellemek i¢in BNYPS nden yararlanilmaktadir®?.

315 Pulagh, (Pay Senetleri), s. 116.

316fsletme konusu ydniinden payr devralacak kisilerin belli bir aileye mensup olanlardan olusmasi
gerektigine iliskin sirket ana sdzlesmesi hiikiimleri, onemli sebep sayilir. Ayrintilar i¢in bkz. Karasu, R.
(2015), Anonim Sirketlerde Emredici Hiikiimler Ilkesi, Ankara, s. 139.

317 Bozkurt, (Tez), s. 16.

318 Baglam, 1. Ve II. Diinya Savaslar1 sonrasinda 6zellikle de dis yabancilasmaya kars: korumay1 saglamak
amaci ile yaygmlagmistir. Isvigre’de yénetim kurulu iiyelerinin Isvigre vatandast olma zorunlulugu da o
donemdeki gelismeler sonucunda benimsenmistir. Bunun en 6nemli sebebi ise, savaslar nedeniyle
ekonominin kotiiye gitmesi ve bu dogrultuda anonim ortaklik paylarimin ¢ok diigiik fiyatlarla yabancilarin
eline gegmesinin engellenmek istenmesidir. Ayrmtili bilgi i¢in bkz. Bozkurt, (Tez), s. 18; Sevi, s. 225.

319 Sevi, s. 224; Pulasl, (Pay Senetleri), s. 119.

320 Ornek olarak bkz. 1211 sayili Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi Kanunu m. 6. madde hiikmiine
gore; TCMB hisse senetleri nama yazilidir ve (A),(B),(C),(D) seklinde gruplara ayrilmistir. (A) sinifi hisse
senetleri miinhasiran hazineye aittir, (B) sinifi hisse senetleri Tiirkiye’de faaliyette bulunan milli bankalara
tahsis edilmistir, (C) smift hisse senetlerinden en ¢ok on bes bin adedi milli bankalar disinda kalan diger
bankalarla imtiyazh sirketlere tahsis edilmistir, (D) smifi hisse senetleri ise, Tiirk ticaret miiesseseleri ile
Tiirk vatandaghgini haiz gercek ve tiizel kisilere tahsis edilmistir.

6112 sayili RTUK kurulus ve hisse oranlari baslikli m. 19 hiikmii uyarinca; 6zel medya hizmeti saglayict
kuruluslarin sirket yapilari ve hisse oranlari ile ilgili uymalar1 gereken hususlardan birisi de bu kuruluslarin
TTK hiikiimlerine gére kurulmus olmalari ve hisse senetlerinin nama yazili olmasidir.

321 Pylasly, (Pay Senetleri), s. 120; Tasdelen, s. 275-276.
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2.3.2.2. Baglama Konu Edilebilecek Anonim Ortakhik Paylar:

Baglam hiikiimlerinin kaynagini olusturan temel kural, pay ve pay senetlerinin
devri baslikli m. 490 hiikkmiinde 6ngoriilmiistiir. Madde hiikmiine gore kanunda veya esas
sozlesmede aksi Ongoriilmedik¢e nama yazili paylarin herhangi bir sinirlandirmaya tabi
olmaksizin devredilebilecegi belirtilmektedir. Bu nedenle baglamin esas uygulama
alanin1 nama yazili paylar ile pay senetlerinin olusturdugunu sdyleyebiliriz. Zira pay
devrinin serbestisi ilkesi anonim ortaklik bakimindan temel ilkelerden olsa da bu ilke
nama yazili paylar bakimindan vazgecilmez degildir.

Baglam hiikiimlerinin 6ngoriildiigli iki 6nemli maddeden birisi esas s6zlesme ile
sinirlama basliklt TTK m. 492 hiikmiidiir. Maddeye gore esas sozlesmeye konulan bir
hiikiim ile nama yazili paylar, ortakligin onay1 olmaksizin devredilemeyecegi sartina
bagh tutulabilir®?2, Diger madde ise kanuni smirlama bashigi tastyan TTK m. 491
hiikmiidiir. Burada da bedeli tamamen 6denmemis nama yazili paylarin; miras, mirasin
paylasimi, esler arasindaki mal rejimi hiikiimleri veya cebri icra yolu hari¢ ortakligin
onay1 olmaksizin devredilemeyecegine iligkin diizenleme getirilmistir. Her iki madde
hiikmiinde ortak olan husus ise baglamin “nama yazili paylar” i¢in 6ngorillmesidir.

TTK m. 484 hiikkmiine gore anonim ortakligin ¢ikarabilecegi diger pay senedi tiirti
yukarida ayrintilariyla inceledigimiz hamiline yazili pay senetleridir. HYPS, piyasada
tedaviil kabiliyeti en yiiksek senetlerdir. Zira bu senetlerin devri zilyetligin gegirilmesi
yolu ile gergeklesir. Bu 6zelliginden dolay1 baglam kavrami HYPS nin hukuki niteligi ile

bagdasmaz®?

. Bununla birlikte zaten kanunda devrin sinirlandirilmasi baslikli m. 491°de
yalnizca NYPS’den bahsedildigi i¢in yorum yolu ile uygulamak da miimkiin degildir ve
esas sOzlesme ile HYPS icin getirilecek olan baglam hiikiimleri gecersizdir.

Ayrica TTK m. 484/2 uyarinca karsiligi tamamen 6denmis olmadikca HYPS
cikarilamayacag icin bu senetler bakimindan yasal baglam tartismasinin da bir 6nemi
yoktur.

Boylece baglama konu olabilecek pay senedi tiirliniin NYPS oldugunu ifade etmis
olduk. Fakat anonim sirketin, paylara karsilik pay senedi ¢ikarma zorunlulugu

bulunmamaktadir. Pay senede bagli degilse durumun baglam hiikiimlerine etkisi nasil

olacaktir? Bunun icin baglam hiikiimlerinin senede baglanmamis (¢iplak) paylar icin

322 {leride agiklanacag iizere bu gibi bir sart, esas sozlesme ile getirilen baglam hiikiimlerine 6rnek
olusturur.
323 Bozkurt, (Tez), s. 35; Sevi, s. 226.
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uygulanip uygulanmayacagina deginmekte yarar gormekteyiz. O halde oncelikle baglam
kavraminin kiymetli evraka 6zgii bir kavram olmadigini bilmek gerekir. Baglama iliskin
kurallar esas olarak NYPS i¢in getirilmis olsa da baglam kavrami sirketler hukukuna 6zgii
bir diizenleme oldugundan baglam hiikiimlerinin, senede baglanmamis paylar1 da

kapsayacagini  sdyleyebiliriz3?,

Ciplak nama yazili paym karsiligi tamamen
O0denmediginde, yukarida bahsettigimiz gibi devir islemi ile borglu taraf degisiklige
ugradigi icin TTK m. 491 hiikmii burada da uygulama alan1 bulur. Fakat esas s6zlesmesel
baglam kurallarinin konulabilmesi i¢in payin karsiliginin tamamen veya kismen
6denmemis olmasinin bir 6nemi olmaz. Zira esas sozlesme ile 6ngdriilen baglam kurallar
ile karsilig1 6denmeyen pay1 teminat altina almak amaglanmaz. Bununla sadece ortaklik
iliskisinden dogan hususlar yani ortakligin faaliyetleri, gelecegi, yapisi ve ortaklik ile pay
sahipleri arasindaki iiyelik iligkilerinin diizenli yiiriitiilebilmesi i¢in gerekli tedbirler
alinir’®,

Bu baslik altinda son olarak pay senetlerinin yerini tutmak i¢in ¢ikarilan nama
yazil ilmiihaberlerin®?® baglam hiikiimlerine konu olup olamayacaklarini inceleyecegiz.

Ister nama yazili ister hamiline yazili pay senetlerinin yerini tutmak diizere
¢ikarilmis olsun ilmiihaberlerin nama yazili olacagi 6gretide kabul edilmektedir®?’. Bu
nedenle konuyu nama yazili paylarin karsilig1 olarak ¢ikarilan ilmiithaberler ve hamiline
yazili paylarin karsilig1 olarak ¢ikarilan ilmiihaberler seklinde ikili bir ayrima tabi tutarak
incelememiz gerekir.

Nama yazili paylarin karsilig1 olarak ¢ikarilan nama yazili ilmiihaberler i¢in hem
yasal hem sozlesmesel baglam kurallar1 uygulama alani bulur?®,

Hamiline yazili paylarin karsilig1 olarak ¢ikarilan nama yazili ilmiihaberlerde ise
paym karsiligmin tamamen O6denmis olup olmamasina gore durum farklilasir. Zira

hamiline yazil1 paylar, karsilig1 tamamen 6denmeden ¢ikarilmamasina ragmen hamiline

yazili paym yerini tutmak iizere ¢ikarilan nama yazili ilmiihaberler i¢in karsiliginin

324 Pulagh, (Pay Senetleri), s. 123.

325 pulagl, (Pay Senetleri), s. 123; Bozkurt, (Tez), s. 36.

32 [Imiihaberler, anonim ortakliklar hukukunda “gecici” veya “ara pay senedi” anlamina gelir. Bunlar
gegici bir senet olmasina ragmen icerigi yani pay hukukuna iligkin haklar bakimindan gecici degildir. Hali
hazirda ¢ikarilmamis olan pay senetlerini temsil ederler ve hak sahibine ortaklik iliskisinden kaynaklanan
tiim haklarimi verir. Ayrintilar i¢in bkz. Pulagli, (Pay Senetleri), s. 143.

327 Bozbel, S. [(25-26 Haziran 2010)] “Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisina Gire Anonim Ortaklikta Payin
Devri”, Anonim Sirketler ve Sermaye Piyasast Hukukunda Giincel Geligmeler, Tiirk-Alman Uluslararast
Sempozyumu, s. 207; Pulash, (Pay Senetleri), s. 144; BozkurT, (Tez), s. 36.

328 pylasli, (Pay Senetleri), s. 144; Teoman, Omer, Baghi Nama Yazili, s. 25, dn. 11.
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tamamen O0denmesi gerekmez. Karsiligr tamamen 6denmis ise yerini tuttugu kok pay
hamiline yazili olup baglam hiikiimleri bunun i¢in gecerli olmadigindan hamiline yazili
senedin karsiligi olarak cikarilan ilmiihaberleri de baglamaz®?®. Karsiligi tamamen
O0denmeksizin hamiline yazili pay senedi yerine ilmiihaber ¢ikarilmigsa s6z konusu
ilmiihaberler yasal baglam hiikiimlerine tabi olmasina ragmen esas sozlesmesel baglam

hiikiimleri yine uygulanmaz®*°.

2.3.2.3. Baglam Tiirleri ve Etki Dereceleri

i. Esas Sozlesmesel Baglam - Yasal Baglam

Ogretide baglamn, hukuki sebebi bakimindan esas sozlesmesel baglam ve yasal
baglam olarak ikili bir ayrima tabi tutuldugu goriilmektedir. Baz1 yazarlar bu ayrimi lice
de ayirmaktadir®®?,

Yasal baglam, TTK m. 491 hikminde “...karsiligi tamamen ddenmis
olmadik¢a...” seklinde belirtilmek suretiyle acikga diizenlenerek kaynagini yasadan
almistir. Yasal baglam nama yazili paylar, pay senetleri ve ilmiihaberlerin devri
bakimindan islerlik kazanir. Yani s6z konusu paylar yasa hiikmii geregince baghdir.

Su hususu belirtmeliyiz ki, yasadan kaynaklanan baglam s6z konusu nama yazili
pay, pay senetleri ve ilmiihaberlerin “hukuki islem yolu ile devrinde” islerlik kazanir.
Ortaklik bu devre sadece devralanin 6deme yeterliligi siipheli ise ve istenen teminat
gosterilmemisse onay vermekten kacinabilir. Bununla birlikte gerekli teminat verilmisse
ve esas sOzlesme ile getirilmis bagka baglam hiikmii yoksa ortakligin devre onay vermesi
gerekir aksi durum hukuka aykiri olacaktir®?. TTK m. 491/2’de diizenlenen miras,
mirasin paylasilmasi, cebri icra, esler aras1 mal rejimi hiikiimleri gibi “yasal gegisler’de
yasal baglamin bir islevi bulunmamaktadir.

Anonim ortaklik esas sozlesmesinde NYPS’lerinin devrinin ortaklik iznine

baglanmasi veya devrin tamamen yasaklanmasi seklinde getirilen diizenlemeler ise esas

329 Bozkurt, (Tez), s. 37; Pulagli, (Pay Senetleri), s. 144,

30Bahtiyar, M. (2001), “Anonim Ortaklikta Paylarin Uciincii Kisilere Satilmast Durumunda Diger
Ortaklara Onalim Hakki T antyan Ana sézlesme Hiikiimleri ve Etkisi”, Batider, C. XXI, S. 2, s. 359-360;
Pulasl, (Pay Senetleri), s. 144.

331 Qayilanlarm yaninda akdi baglam olarak bir baglam tiirii de dngériilmektedir. Akdi baglam, ortalik ile
pay sahiplerinin tamami veya bir kismui ile yapilan s6zlesmeden kaynaklanan ve nispi etkili olan baglamdir.
Boyle bir s6zlesme iki pay sahibinin arasinda da yapilabilir. Fakat nispi etkili oldugu i¢in ii¢iincii kisiler
bdyle bir sézlesmeden haberdar olsalar dahi sdzlesme onlar igin baglayici sayilmaz. Bkz. Pulagl, (Pay
Senetleri), s. 124.

332 Pylasly, (Pay Senetleri), s. 148.
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sozlesmesel baglam olarak adlandirilir. Esas s6zlesmesel baglam kurallar1 da tipki yasal
baglam kurallar1 gibi sadece NYPS’ni degil ilmiihaberleri ve ¢iplak paylar1 da kapsar.
Esas sozlesmesel baglam hiikmii acisindan paylarin karsiliginin 6denmis olup
olmamasi herhangi bir 6neme sahip degildir. Zira bu baglam kurallar1 karsilig
O0denmeyen paylar teminat altina almay1 amaglamaktan ziyade devralan kisilerin sahip
olmas1 gereken veya gerekmeyen Ozellikleri ile ilgili hususlar1 kapsamaktadir. Yukarida
verdigimiz Orneklerde oldugu gibi avukat, kimyager olmak ya da yabanct uyruklu

olmamak seklinde baglam hiikiimleri getirilebilir®®,

ii. Onceki Baglam - Sonraki Baglam

Baglamin konuldugu zamana gore yapilan bu ayrimda baglam hiikmii 6nceki
baglam ve sonraki baglam olmak iizere ikiye ayrilir.

Anonim sirketin kurulusu sirasinda esas sézlesme ile diizenlenen baglam kurallar1
“onceki baglam” (asli baglam) olarak adlandirilir. Onceki baglam hiikiimleri genellikle
aile tipi veya kiiciik captaki kapali anonim ortaklilarda goriiliir ve bu hiikiimler ortakligin
kurulusu sirasinda kurucu ortaklarin tiimii tarafindan yani oybirligi ile kabul edilir ve esas
sozlesmede yerini alir ve ortakligin tiizel kisilik kazanmast ile birlikte yiiriirliige girer®>4,
Bu sekilde kabul edilen baglam hiikiimleri halihazirdaki tiim pay sahiplerini ve gelecekte
pay1 hukuki islem yolu ile devren kazanacak olanlar1 baglayici nitelik tasir®®.

Anonim sirketin kurulusundan itibaren serbestce devredilebilen NYPS’nin
devrinin siirlandirilmasi ya da ¢ok istisnai durumlarda hamiline yazili senetlerin bagl
nama yazil hale getirilmesi ihtiyaci ortaya ¢ikabilir®®. iste esas s6zlesmede yer almay1p
sonradan esas sozlesme degisikligi ile getirilen bu smirlandirmalar “sonraki baglam”
olarak adlandirilir®®.

Bu konuda ortaya c¢ikan sorun bunun ne sekilde ve hangi sartlarda

yapilabilecegidir. Zira baglamin sonradan Ongoriilmesi kurulusta esas soézlesmede

333 Aslinda bu husus TBK m. 12°de diizenlenen ve Anayasa m. 48 ile de giivence altina alinan szlesme
Ozgiirliigl ilkesine bir istisna olusturur. Soyle ki, getirilen bu baglam hiikiimleri ile devralanin pay1
devredecegi kisiyi se¢me Ozgiirliigiine bir sinirlama getirilmektedir. Bu sebeple Anayasa Hukuku acisindan
dahi kanundaki sinirlayict nedenlerin 6l¢iilii olmasi gerekir.

Ayrica baglam hiikiimleri, ortaklarin miilkiyet haklarma da simirlama getirmektedir. Bu konuda Alman
Federal Mahkemesi (BGH), “Macrotron” kararinda paylarin tedaviil serbestisini, Alman Anayasasi m.
14’te diizenlenen “Miilkiyet Hakki1” kapsaminda degerlendirmistir

334 Pulagh, (Pay Senetleri), s. 148.

335 Arslanl, (Anonim Sirketler), s. 184; Pulash, (Pay Senetleri), s. 148.

33 Pylasly, (Pay Senetleri), s. 150.

337 Pulagh, (Pay Senetleri), s. 150; Bozkurt, (Tez), s. 14.
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diizenlenmesi kadar kolay degildir®®. Buna iliskin diizenleme TTK m. 421/3-c’de yer
alir. Hikkim uyarinca; NYPS’nin devrine iliskin smirlandirma getirecek olan esas
sozlesme degisikligi karari, sermayenin en az yiizde yetmis besini olusturan pay sahipleri

veya temsilcilerinin oyu ile alinir.
2.3.3. Bagh Nama Yazih Pay Senetlerinin Devir islemi

2.3.3.1. Ciro ve Zilyetligin Gegirilmesi

Miilkiyetin gecirilmesini saglayan islem bakimimdan BNYPS’ni NYPS’nden
aytran Ozellik yapilan devir islemine sirketin onayinin da eklenmesidir. TTK m. 490/2
hiikmiinde bu duruma agikga yer verilmistir.

Borsaya kote edilmemis BNYPS’ nin devrinde, bu sebepten dolay1 senet miilkiyeti
gibi senede bagli pay sahipligi haklar1 da ancak sirketin isleme onay vermesi ile geger.
Zira baglam hiikiimleri ile ortaklifa, devralani pay defterine kaydedip kaydetmeme
hususunda yetki verilmistir. Salt ciro ve zilyetligin gegirilmesi ile birlikte devralan pay
sahibi sifatina kavusmaz ancak bunu talep etmek i¢in ortakliga bagvurma hakkina ve pay
sahibi olabilmesi igin bir beklentiye kavusur®®, Ciro ve zilyetligin gegirilmesine iliskin
aciklamalarimiza yukarida NYPS’nin devri bagligr altinda ayrintilari ile yer verdigimiz

icin burada ayrica aciklamaya gerek goérmedik ve atifta bulunmakla yetindik34.

2.3.3.2. Sirketin Onay1 ve Pay defterine Kayit

NYPS’nin devri baslig1 altinda inceledigimiz {izere ciro ve zilyetligin gegirilmesi
islemi ile birlikte pay senedinin devri gergeklesir ve senedi devralan sirkete karsi pay
defterine kayit icin bagvurma imkanina kavusur®*.

Devralanin kendisine bu yondeki talebi iizerine ortaklik yonetim kurulu®*?,

taraflar arasinda gerceklesen devir isleminin kabul veya reddine, borsada islem goéren

nama yazili paylar bakimindan devralanin pay sahibi olarak taninip taninmayacagina ve

338 Pulagh, (Pay Senetleri), s. 150; Bozkurt, (Tez), s. 14.

339 Sevi, s. 230.

340 Ayrmtilar i¢in bkz. ikinci boliim 2.2.2.

341 Ayrmtilar i¢in bkz. ikinci boliim 2.2.2.3.

342 Yonetim Kurulu, kanun veya esas sozlesme ile genel kurulun yetkisine birakilan konular ortakligin
yonetimine iligkin diger tiim konularda karar alma yetkisine sahiptir. Bu hususta TTK m. 493 ve 495
hiikiimlerinde agik bir diizenleme 6ngoriilmediginden bu konuda yetkinin yonetim kurulunda oldugunu
sOyleyebiliriz. Fakat yonetim kurulunun bu yetkisi TTK m. 375’te sayilan devredilemez ve vazgecilemez
yetkilerden olmadigindan genel kurula veya murahhas iiyelere verilebilecegi gibi birden fazla organin ortak
kararina da birakilabilir.
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yine bu dogrultuda devralanin tam pay sahibi olarak pay defterine kaydedilip
kaydedilmeyecegine karar verir.

Paylarin devrine iliskin kanun veya ana s6zlesme ile baglam hiikiimleri getirilmesi
durumunda ise, yonetim kurulu devir islemini baglam hiikiimleri yOniinden de
denetlemek zorundadir. Yonetim kurulu, devrin baglam hiikiimlerine uygun yapilip
yapilmadigini denetlerken ayni zamanda TTK m. 490/2°de belirlenen kosullar1 da goz
onlinde bulundurmakla yiikiimliidiir. Bu nedenle senet hamilinin yetkili hamil olup
olmadigini, devrin diizgiin bir ciro silsilesine dayanip dayanmadigini da inceleyecektir.

Y onetim kurulu yaptig1 inceleme sonucunda devir isleminin baglam hiikiimlerine
aykir1 olmadigi ve cironun TTK m. 686°da belirtilen sartlar1 tasidigina kanaat getirirse
isleme onay verir. Yonetim kurulunun onay1 ile birlikte BNYPS’nin hamili pay sahibi

sifatr ile bu sifata bagh tiim haklar1 kazanmis olur®*®

. Ancak yoOnetim kurulu yapmis
oldugu inceleme sonucunda devrin baglam hiikiimlerine aykiri1 oldugunu veya hamilin
seklen yetkili hamil olmadigini tespit ederse devir islemine onay vermez ve devralan pay
sahibi sifatin1 kazanamaz. Devralan pay sahipligi sifatin1 kazanamadigi i¢in pay defterine
de kaydedilmez ve bu nedenle pay sahipligi sifatindan kaynaklanan haklari ortakliga kars1
ileri siiremez***. O halde BN'YPS’nin devir isleminde ciro ve zilyetligin devri islemlerinin
ortaklik onayi ile tamamlanmadikga hiikiim ifade etmeyecegini ve bu islemlerin birbirini
tamamlar nitelikte islemler oldugunu sdyleyebiliriz. Bu sebeple pay defterine kayit
islemine yiiklenen hukuki anlam bakimindan NYPS ile BNYPS arasinda herhangi bir fark
bulunmadigini séylemek de miimkiindiir. Soyle ki, NYPS’ nin devrinde devir islemi, ciro
ve zilyetligin gecirilmesi ile birlikte tamamlanirken BNYPS’nin devri, isleme ortakligin
onay vermesi ile tamamlanir. Bu onayin sonrasinda yapilan pay defterine kayit islemi
aciklayici nitelik tasir ve sadece devir ile birlikte kazanilan pay sahipligi sifatinin
ortakliga kars1 ileri siiriilmesinde 6nem arz eder®®.

Bu baglik altinda son olarak yonetim kurulunun bu isleme onay vermesi igin

gerekli siireden bahsetmek gerekmektedir. Bu siire payin borsaya kote edilmis olup

olmamasina gore farklilik gosterir. Borsaya kote edilmis pay/ pay senetlerinin devrinde

343 Sevi, s. 231

344 Borsada islem goren bagh nama yazili pay senetleri bakimmdan TTK m. 497 hiikmii ile bu duruma
istisna getirilmistir. BNYPS’nin devrinde, devrin baglam hiikiimlerine aykirt oldugu sonucuna varilacak
olursa yonetim kurulu devralani pay sahibi olarak tanimayacak ve oy hakkindan yoksun pay sahibi olarak
pay defterine kaydedecektir.

345 Pulagh, (Pay Senetleri), s. 80-81.
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bu siire TTK m. 494/3 hiikkmii uyarinca ii¢ aydir. Onaya iliskin talep li¢ aylik siire
icerisinde reddedilmezse veya ret haksiz ise onay verilmis sayilir. Borsaya kote edilmis
paylar bakimindan ise bu siire, talebin alindig1 tarihten itibaren yirmi giindiir. Bu siire

icerisinde reddedilmezse, devralan pay sahibi olarak taninmis sayilir.

2.3.3.3. Borsaya Kote Edilmemis Nama Yazili Pay Senetlerinde Sirketin
Onay Vermekten Kacinabilecegi Haller

TTK ile birlikte eTTK dan farkli olarak yeni baglam sistemine ge¢ilmis ve nama
yazili paylar, borsaya kote edilmis paylar®*® ve borsaya kote edilmemis paylar®*’ olmak
tizere ikiye ayrilmistir. Yeni baglam sisteminin temelinde bir yandan anonim sirkette pay
devir serbestisi ile paylarin paraya ¢evrilmesinin sirkete sagladig1 menfaati koruma c¢abasi
varken diger yandan da ortakligin istenmeyen etkiler diginda tutulmasi arasinda adil bir
denge saglamak amac1 yatmaktadir3*®,

TTK ile birlikte eTTK’da yer verilen esas sdzlesmede hiikiim bulunmasi kosulu
ile ortakligin herhangi bir sebep gostermeden nama yazili pay senetlerinin devrini
engelleyebilmesi imkan1 ortadan kaldirilmistir®*®, TTK m. 493 hiikmiinde ortakligin,
NYPS’nin devrini sinirlandirabilecegi durumlar belirtilmistir. Hiikme gore ortaklik esas
sOzlesmeye dayanarak borsaya kote edilmemis nama yazili paylart dort durumda
siirlandirabilir: Bunlardan ilki esas sozlesmede 6ngoriilen 6nemli bir sebebin varligidir.
Ikincisi devir konusu paylarin devir anindaki gercek degeri ile pay sahipleri veya iigiincii
kisilerin hesabina alinmasinin Onerilmesi, li¢linciisii paylarin miilkiyetinin kanunen

intikali halinde, anonim ortakligin paylar1 ger¢ek degeri ile alma Onerisinde bulunmasi,

36Borsaya kote edilmis paylar, SerPK m. 68 hiikmii ile Borsa Istanbul A.S. Kotasyon Yonetmeligi
uyarinca kotasyon bagvurusu yapilmis ve kosullar: tagidigi igin borsa kotasyon makaminca borsaya kote
edilmis olan paylardir. “Kotasyon” ise Kotasyon Ydnetmeligi m. 4/1-1 hiikmiine gore sermaye piyasasi
araglarinin borsada iglem gdrmesi i¢in borsa kotuna alinmasini ifade eder.

TTK m. 495 uyarinca bir anonim sirketin borsaya kote edilmis sayilmasinin kabul edilmesi i¢in en dnemli
unsur, sirketin nama yazili paylarinin kote edilmesini saglama hususunda bir tasarrufunun bulunmasidir.
Ayrintil1 bilgi i¢in bkz. Pulash, Serh, s. 2114.

347 SerPK Borsada Kotasyon baslikli 68. maddesi “...sermaye piyasasi araclart ancak bu Kanuna
dayanilarak ¢ikarilan diizenlemelerde yer alan sartlarin saglanmasi halinde borsa kotuna alinabilir.”
seklindedir. Borsa kotuna alinmams paylar, borsaya kote edilmemis nama yazili paylardir denilebilir.
Ayrica ayni kanunun 137/3. madde hiikkmii de dikkate alindiginda bir HAAO’n borsada islem gérmeyen
paylariin da borsada kote edilmemis paylar kategorisinde oldugu sdylenebilir. Tekinalp, (Yeni Baglam
Sistemi), n. 9-125, Tekinalp/Poroy/Camoglu, (Ortakliklar), N. 1150c.

348 Bozkurt, (Tez), s. 48, dn. 231.

349 Karasu, (Nama Yazil), s. 135; Bozkurt, (Tez), s. 48.
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son olarak devralan kisinin paylar1 kendi adina devraldigin1 beyan etmekten kaginmasi

halidir3®°,

i. Esas Sézlesmede Ongoriilen Onemli Bir Sebebin Varhg

TTK, borsaya kote edilmeyen anonim ortaklik nama yazili pay veya pay
senetlerinin “6nemli bir sebep” disinda devrinin sinirlandirilmayacagini 6ngérmektedir.

Bu durum TTK m. 493/7°de yer alan “esas sozlesme devredilebilirlik sartlart
agirlastirilamaz” hiikmii ile de desteklenmistir.

Onemli sebepten maksat, pay sahipleri ¢evresinin bilesimine iliskin esas sdzlesme
hiikiimlerinin ortaklik isletme konusunun veya isletmesinin ekonomik bagimsizligi
yoniinden onayin reddini hakli gdstermesidir®®?.

Bu dogrultuda énemli sebep hallerine su hususlar rnek olarak gésterilebilir. Tlki
rakiplerin ortakliga girmesinin engellenmesidir. Anonim sirket paylarinin, rakiplerin
veya rakiplerle baglantili olan kisilerin veyahut rakip ortakliklarin biinyesinde calisan
kisilerin eline gegmesi ortakligin ekonomik bagimsizligina golge diisiirebilir. Bu nedenle
sirketin esas sozlesmesine, bu kisilerin ortalik paylarini devralamayacagina iliskin hiikiim
konulabilir. Devrin onaylanmamasinin ortaklik i¢in dnemli sebep sayilmasi hali 6gretide
onemli miktardaki devirler bakimindan kabul edilmektedir®*?. Bir digeri ortaklarin kisisel
niteliklerine yonelik getirilebilecek sinirlamalara iliskin 6nemli sebeplerdir. Bu duruma
ortaklarin belli bir meslege veya aileye mensubiyeti ile bir yoreye mensubiyeti 6rnek
verebiliriz. Belli bir meslek veya aileye mensubiyete yukarida 6rnekler vermistik, bu iki
hal en sik karsilasilan hallerdendir. Bunun yaninda bir y6reye mensubiyet hali de bu
kapsamda degerlendirilebilir. Zira bir yoreye mensup olan kisi ydresel lriinlerin
tiretilmesinde aileden gegen 6zel bilgi ve becerilere sahip olabilir. Afyonkarahisar’in
Bayat ya da Evciler il¢elerinde dokunan kilimlerin iiretiminde dokuma isinden anlayan

kisilerin ortak olmasi gibi. Son olarak yabancilara yonelik getirilebilecek sinirlamalardan

30 Poroy/Tekinalp/Camoglu, (Ortakliklar), N. 1150d.

%1 Onemli sebep, anonim ortaklik esas sdzlesmesinden anlasilan paysahipleri gevresinin bilesimini
koruyacak nitelikte olmalidir. Bunun yaninda pay sahipleri g¢evresinin bilesimi esas sozlesmeden
anlagilmalidir, yani pay sahiplerinin miithendislerden veya doktorlardan olusacagi agik¢a anlagilmalidir. Pay
sahipleri ¢evresinin bilesiminin korunmasi ise, anonim ortakligin isletme konusunun elde edilmesi ile veya
anonim ortakligin ekonomik bagimsizligin1 yakindan ilgilendirmelidir.  Poroy/Tekinalp/Camoglu,
(Ortakliklar), N. 1151a.

%2 Bkz. Poroy/Tekinalp/Camoglu, (Ortakliklar), N. 1151b. “Isvigre dgretisinde bazi yazarlar kiigiik
miktardaki devirlerde tehlike gérmedikleri i¢in yonetim kuruluna ret hakk: tanimazlar, rakip firmadan %10
ve Ustii oranindaki nama yazili pay devrinde onay verilmemesini dogru bulurlar.”
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bahsetmek gerekirse, bazen ortaklik isletme konusu savunma sanayi, ileri teknoloji ile
baglant1 gibi sebeplerle yabancilasmaya miisait olmayabilir. Bu durumda ortaklik esas

sozlesmesi ile yabancilara iliskin devir islemine smirlamalar getirilebilir®>3,

ii. Devre Konu Paylar1 Devir Anindaki Gergek Degeriyle Satin Alma Onerisi

Anonim sirkete devir islemini sinirlandirma konusunda taninan bir diger hak da
onemli sebeplerden higbirine girmese bile ortakligin kendisi veya {i¢iincii bir kisi ad ve
hesabina pay1 devralmay1 dnererek onay vermekten kacinmasi halidir. Ortakliga tanidigi
imkandan dolay1 bu hiikiim doktrinde “kacts klozu” olarak adlandirilmaktadir®*, TTK m.
493/1 hikkmii kacis klozunu yalnizca borsaya kote edilmemis nama yazili paylar
bakimindan 6ngorilmistiir.

6102 sayili TTK’nin baglam sistemine getirdigi yeniliklerden olan bu hiikiim ile
anonim sirket, sermayenin %?20-30’unu veya daha fazlasimi temsil eden miktardaki
devirlere engel olabilmektedir®®. Fakat sirket bu hakki keyfi olarak kullanmaz. Soyle ki,
Kacis klozuna iliskin bu hikkmiin eTTK’dan en 6nemli farki esas sozlesmede hiikiim
bulunmasi sartiyla ortakligin ancak pay defterine kayit i¢in bagvuru tarihindeki gergek
degeri iizerinden sdz konusu pay1 devralabilmesinde gériiliir®®®. Ortaklik, herhangi bir

sebep gostermeksizin devre onay vermekten kaginabilecekse de bu hakkini pay sahibine,

3% Bu konuda getirilen smirlamalara 6rnek olarak; TTK m. 46/3 hiikmii uyarinca TURK, TURKIYE,
CUMHURIYET, MILLI kelimelerinin bir ticaret unvanina ancak Cumhurbagkani onayi ile konulabilecegi,
hiikmii gosterilebilir. Bu konuda ayrica Tapu K. m. 36’da hiikiim bulunmaktadir. Hiikiim uyarinca yabanci
sermayeli ortakliklarin askeri yasak bolgeler, giivenlik bolgeleri ile stratejik bdlgelerde tasinmaz
edinmelerinin izne bagli olmasi, 3568 sayili Kanun m. 4 uyarinca serbest muhasebeci, mali miisavir ve
yeminli mali miisavir olabilmek i¢in Tiirk Vatandasi olma sart1 verilebilir.

34 Sevi, s. 244, dn. 422; TTK m. 493/1 gerekgesi “Anonim sirkete, devre konu olan pay senetlerini gercek
degeri iizerinden devralma onerisinde bulunabilme olanaginin taninmasi, ona, hakli sebepler yaninda,
saglanmis, uygun gérmedigi devirlerden kurtulabilme olanagidir. Uluslararast uygulamada ve 6gretide
escape clause (kagis, kurtulug klozu) diye anilan bu hiikiim kigisel unsurlart one ¢ikan anonim gsirketlerde,
(aile anonim sirketi, tek kisilik anonim sirket, iki gruptan olusan anonim sirket ve genel olarak kapali
anonim sirket gibi) sirketin yabancilasmasini veya niteliklerini kaybetmesini énleyen bir etkin aractir...”

3% Poroy/Tekinalp/Camoglu, (Ortakliklar), N. 1152; Sevi, s. 242.

356 Sevi, s. 244,
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basvuru tarihindeki gercek degeri®’ iizerinden pay1 satin alma Onerisiyle
kullanabilecektir,

Anonim sirketin kagis klozu kullanarak devir islemine onay vermekten
kaginabilmesi i¢in yukarida belirttigimiz gibi paylarin nama yazili olup borsaya kote
edilmemis olmasi gerekir. Ayrica s6z konusu paylar, esas sozlesme ile bagli nama yazili
pay haline getirilmelidir. Cilinkii esas sozlesme ile devri sinirlandirilmamis olan paylar,
her durumda serbestce devredilebilecektir®®. En 6nemli sart ise, sz konusu paylarimn bir
devir iglemine konu olmasi ve paylarimi devretmek i¢in devir sdzlesmesi yapan pay
sahibinin, devrin onaylanmast i¢in ortakliga basvuruda bulunmasidir®®.

Kag1s klozunun kullanilmasi genel kurulun devredilemez hak ve yetkileri arasinda
sayllmadigindan yonetim kuruluna aittir. Yonetim kurulu disinda 6rnegin paylari satin
alacak pay sahibi veya ti¢iincii kisi tarafindan yapilacak olan teklifler gegersizdir. Sirket;
paylarin1 devretmek isteyen pay sahibine, onay isteminin kendisine ulastigi tarihten
itibaren en geg ii¢ ay icerisinde teklifini yapmak zorundadir. Ug ay icerisinde satin alma

teklifinde bulunmazsa, devre onay vermis sayilir.

iii. Yasal Gegis Hallerinde Gergek Degerle Satin Alma Onerisi

TTK m. 493 hiikkmii uyarinca “Paylarin miras, mirasin paylasimi, esler arsindaki
mal rejimi hiikiimleri veya cebri icra geregi iktisap edilmeleri halinde, bunlarin miilkiyeti
ve bunlardan kaynaklanan malvarligina iliskin haklar derhal; genel kurula katilma

361>

haklarvyla oy haklar: ise ancak sirketin onayt ile birlikte devralan geger. S6z konusu

357 TTK m. 493/1 gerekgesinde “gercek deger”, tammmlanmamustir ve bu kavramin taninu dgreti ve igtihada
birakilmistir. Isvigre’de ve 6762 sayili eTTK m. 418 sebebiyle Tiirk doktrininde gergek deger, aktiflerin
olasi satig degerinin, kapitalizasyon degerinin ve isletme iktisadinin kabul ettigi ortakligin tiim varliklarini
temel alan diger degerlerin biitiinii olarak ifade edilmistir. Yasayan bir sirketin degeri oldugu i¢in bu deger
tasfiye degerinin tizerindedir.

S6z konusu deger oncelikle taraflar arasinda anlasarak belirlenir. Taraflar deger konusunda anlagsma
saglayamazsa TTK m. 495 uyarinca bu deger ortakligin merkezinin bulundugu yer asliye ticaret mahkemesi
tarafindan tespit edilir. Mahkeme, paym gercek degerini belirlerken karar tarihine en yakin tarihteki
degerini esas alir.

38 Yiiksel, s. 166; Sevi, s. 245.

39 Sevi, s. 245; Poroy/Tekinalp/Camoglu, (Ortakliklar), N. 1154.

%60 Sevi, s. 245.

%1 Burada hemen belirtmek gerekir ki bu gegis halleri smirl sayr (numerus clausus) ilkesine gdre
belirlenmemistir. Bunlara birlesme, bolinmede birlesme suretiyle gecisler de eklenebilir. Bkz.
Poroy/Tekinalp/Camoglu, (Ortakliklar), N. 1153.

Klay, Botschaft’da “kanuni devir halleri” ifadesinin yer aldigini, Isvigre doktrinindeyse hukuki isleme
binaen iktisap ifadesinin kullanildigini ancak bunlarin yaniltict oldugunu séylemektedir. Yazara gore
bunlar 6zel iktisap halleri olarak tanimlanmalidir. Zira kanuni devir halleri igerisinde evlilik sdzlesmesi,
vasiyet, miras sdzlesmesi gibi hukuki isleme binaen devrin de oldugu goriilmektedir. Ayrintili bilgi igin
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hiikiimden de agikca anlasilacagi iizere paylarin miilkiyeti derhal gecerken pay sahipligi
sifatindan kaynaklanan haklar ancak sirketin pay sahipligi sifatin1 tanimasiyla gececektir
ve devrin kanunen gergeklestigi bu gibi 6zel hallerde anonim ortaklik “énemli sebep”lere
dayanarak devre onay vermekten kaginamayacaktir®®2, Bu nedenle TTK m. 493/1°deki
kurtarict hiikkmiin bir tekrar1 olan kurala doérdiincii fikrada da yer verilmistir. Zira
miilkiyetin dogrudan intikal ettigi bu gibi hallerde, irade dis1 devralan kisinin pay sahibi
olmas1 ortakligin menfaatine zarar verebilir. Iste getirilen bu hiikiim sayesinde baglam
hiikiimleri ile gerceklestirilmek istenen amaca ulasilacak ve sirket payi irade dis1 devralan
kisiden gergek degerini ddemek kosulu ile devralinabilecektir®®,

Bu durumda da sirketin devir islemine onay vermekten kaginabilmesi i¢in devre
konu edilen paylarin yine bagli nama yazili olmasi gerekir. S6z konusu paylar1 satin alma
teklifini kagis klozunda oldugu gibi burada da ortakligin yine kendisi yapacaktir. Ortaklik
bu paylar1 kendi ad ve hesabina satin alabilecegi gibi diger pay sahipleri veya tigiincii
kisiler ad ve hesabma da satina alabilecektir. Zira bu hikkmiin de TTK m. 493/1

hiikmiinden farkli yorumlanmasinda higbir hukuki gerekce yoktur®®4,

iv. Devralanin Paylar1 Kendi Adina ve Hesabina Aldigin1 A¢ik¢a Beyandan
Kac¢inmasi

TTK m. 493/3 hiikmiinde, devralanin paylar1 kendi ad ve hesabina devraldigini

acikca beyan etmemesi halinde ortakligin, pay defterine kayit talebini reddedebilecegi

belirtilmistir. Dilizenlemenin bir benzerini TTK m. 495/2 hiikmiinde de gormek

miimkiindiir®®®. Bu nedenle séz konusu ret sebebi paylarin borsaya kote edilmis olup

olmadigina bakilmaksizin bagli NYPS’nin devrinden ka¢inmada uygulama alam

bulacaktir3®.

bkz. Akin, M. Y. (2014), Anonim Ortaklikta Bagh Nama Yazili Hisseler, istanbul, Vedat Kitapgilik, s.
117, dn. 399.

%62 Poroy/Tekinalp/Camoglu, (Ortakliklar), N. 1153.

363 Akin, s. 117.

364 Sevi, 2609.

365 TTK m. 493/3’te yer almayan “istemde bulunulmasina ragmen” ifadesi iki diizenleme arasinda herhangi
bir farkliliga neden olmaz. S6z konusu ifade, borsaya kote edilmis olamayan bagli nama yazili paylar
bakimindan da, TTK m. 493/3 hiikkmii ¢er¢evesinde gecerli kabul edilir. Bkz. Sevi, s. 269, dn. 444; Ak,
s. 73.

366 Poroy/Tekinalp/Camoglu, (Ortakliklar), N. 1154; Akin, s. 73; Sevi, s. 249.
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Maddelerin metninden agikga anlasilacagi tizere kanun koyucu doktrinde “saman
adam”3%7 olarak ifade edilen kisilerin pay devralarak ortakliga girmelerini engellemeyi
amagclamistir®®®, Nama yazili paylarim sahipleri, pay defterine kaydedildigi i¢in ortaklik¢a
bilinirler. Fakat paylarin inan¢h islemle veya muvazaali olarak devrinde bu tam olarak
gerceklesmez. Ciinkii bu islemlerle devredilen paylarin gercekte kime ait oldugu yani
saman adamlarin kimin kontroliinde oldugu bilinemeyeceginden ortakligin bagimsizligi
tehlikeye diigebilir. Bu sebepten otlirii kanun koyucu ret imkanimi ortaklik esas
sOzlesmesinde agikga belirtilme kosuluna tabi tutmamistir, yani s6zlesmede bu yonde bir
hiikiim bulunmasa dahi ortaklik, bagli nama yazili hale getirilmis paylar1 kendi ad ve
hesabma devraldigini agikca beyan etmeyen devralani pay defterine kaydetmekten
kagiabilecektir3®®.

Kanun koyucu ortakliga beyanin hangi siirede yapilacagina iligkin herhangi bir
diizenleme getirmemistir. Bu beyanin, sirket tarafindan talepte bulunulmasindan itibaren

yedi ila on giin icerisinde yapilmasinin kabulii gerekir3”,

2.3.3.4. Borsaya Kote Edilmis Nama Yazilh Pay Senetleri Bakimindan
Sirketin Onay Vermekten Kacinabilecegi Haller

TTK ile birlikte yeni baglam sisteminin borsaya®’! kote edilmis paylar ile kote

edilememis paylar ekseninde toplandigini belirtmistik. Bu ayrimin en 6nemli sebebi aile

tipi anonim ortakliklar ve kiiglik ¢aptaki ortakliklar ile borsaya kote edilen ve edilmeyen

paylar bakimindan baglamin farkl etkilere sahip olmasinda goriiliir. Zira borsaya kote

edilmis anonim ortakliklarda, pay sahipligi sifat1 ile paylara bagli haklarin gecisinin

37 Fakat Tekinalp, bu ifade yerine “manken” terimini kullanmay1 tercih etmistir. Bkz. Tekinalp, (Yeni
Baglam Sistemi), N. 6-23.

38 Bkz. TTK m. 493/3 gerekcesi “Anonim sirket, devreden kisiden devralanin bir beyamm kendisine
sunmasint isteyebilir. Devralan bu beyaninda, pay defterine kaydini istedigi paylari (pay senetlerini) kendi
adma ve hesabina aldigimi agik¢a beyan etmelidir. Bu beyan ile ikinci fikradaki hakli sebeplerin
dolanilmasmin olabildigince engellenmesi amacglanmistir. Baska bir deyisle, anonim sirketin ileri
stirebilecegi bir hakli sebebi taraflarin muvazaa ile hatta inancl bir islemle asmalari, hiikme aykiridir.
Tasari, bu aykiriigi yaptirima baglamistir.”

369 Sevi, s. 250; Akin, s. 74.

370 Akin, s. 73.

371 SerPK m. 3/1-¢ hiikmiinde “BORSA” kavrami agiklanmistir. Borsa, “Anonim sirket seklinde kurulan,
sermaye piyasast ara¢lari, kambiyo ve kiymetli madenler ile kiymetli taslarin ve Kurulca uygun gériilen
diger sozlesmelerin, belgelerin ve kiymetlerin serbest rekabet sartlari altinda kolay ve giivenli bir sekilde
alimp satilabilmesini saglamak ve olusan fiyatlar: tespit ve ilan etmek tizere kendisi veya piyasa isleticisi
tarafindan isletilen ve/veya yonetilen, alum satum emirlerini sonu¢landiracak sekilde bir araya getiren veya
bu emirlerin bir araya gelmesini kolaylastiran, bu Kanuna uygun olarak yetkilendirilen ve diizenli faaliyet
gasteren sistemleri ve pazar yerlerini...” ifade etmektedir.
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ortaklik onayina bagli olmasi bu paylarin tedaviil kabiliyeti ile kamu giivenliginin zarar

gormesine neden olur®’?,

Borsada kote edilmis nama yazili paylarin alim-satim
islemlerinin saglikli bir sekilde yiiriitiilebilmesi ve tedaviil kabiliyetlerinin zarar
gormemesi i¢in kanun koyucu, diger nama yazili paylardan farkli bir diizenlemeye
gitmistir. Bunun sonucunda borsaya kote edilmeyen bagli nama yazili paylar i¢in
ongoriilen “6nemli sebeplere dayanarak devre onay vermekten kaginma” hakki, sz
konusu paylar i¢in taninmamistir. Fakat istisnai de olsa bazi durumlarda borsaya kote
edilmis nama yazili paylarin devrine de sinirlandirma getirmek gerekebilir. Bu durum
ozellikle de yabanci uyruklu kisilerin veya sicak para kullanan fonlarin ortaklikta hakim
duruma gelmesine engel olunmasinda goriiliir®”.

Borsaya kote edilmis nama yazili paylar bakimidan getirilen sinirlama TTK m.

495 hiikmiinde yer almaktadir. S6z konusu hiikmiin ilk fikrasinda®’*

ortakligin pay
devrinin reddini ancak ortaklik esas s6zlesmesinde sermayeyi esas alan ve yiizde ile ifade
edilen iktisap iist sinirina iliskin hiikiim olmasi kosulu ile ve iktisap eden kisinin bu iist
sinir1 agsmast halinde reddedebilecegi belirtilmistir. Ancak bu sekilde bir ret sebebi,
borsaya kote edilmis nama yazili paylarin yalnizca borsada devredilmesi halinde
uygulama alan1 bulur®”. Diger bir simirlama sebebi de hiikmiin ikinci fikrasinda yer
almaktadir. Devralan, paylar1 kendi ad ve hesabina devraldigini acik¢a beyan etmezse
sirket, paylarin pay defterine kaydindan kag¢inabilir. Madde metninden agik¢a goriilecegi
lizere borsaya kote edilmis nama yazili paylarin devrinde baglam daha siirhidir. Ciinkii
bu paylar borsada islem gordiikleri i¢cin 6ngoriilen siki devir engelleri, borsa islemlerinin
ozii ile bagdasmaz™®,

Borsaya kote edilmis nama yazili paylarin devrine iliskin getirilen bu sinirlamalar,

payimn hukuki bir islemle devredilmesi halinde gegerli olur. Paylar hukuki islemle degil

de miras, mirasin paylasimi, esler aras1 mal rejimi hiikiimleri veya cebri icra gibi irade

372 Bkz. IMKB Kotasyon Yénergesi m. 13/1 “Ortaklik paylarimin kota alinarak GIP ‘te islem gorebilmesi
icin, ... ¢) Ortaklik esas sozlesmesinin islem gorecek paylarin devir ve tedaviiliinii kisitlayici veya pay
sahibinin haklarint kullanmasina engel olacak kayitlar icermemesi...”

873 Karasu, s. 140.

374 TTK m.495/1 “Sirket, borsada kote edilmis nama yazili paylari iktisap eden bir kimseyi pay sahibi
olarak tamimay:, ancak esas soézlesme, iktisap edilebilecek nama yazili paylar ile ilgili olarak iktisap edenin
pay sahibi olarak taminacagi, sermayeyi esas alan ve yiizde ile ifade edilen bir iktisap iist sinir1 ongormiis
ve bu iist stmir agilmissa reddedebilir.”

375 Ayrmtih bilgi igin bkz. TTK m. 495 gerekgesi.

376 Bozkurt, (Sirketler), s. 432.
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dis1 yolla iktisap edilmisse bu iki sinirlama gecerli olmaz ve ortaklik, pay defterine kayit

talebini reddedemez®’’.

i. Esas Sozlesme ile Getirilen Yiizdelik Simir

TTK m. 495 hiikmii ile 6ngoriilen bir kisinin, pay sahibi olarak devralabilecegi
yiizdesel orana iliskin getirilen baglam hiikmii ilk 6nemli ret sebebidir’’®. Béyle bir
sinirlamanin altindaki en biiyiik etken, anonim ortakligin halka agik yapisin1 korumanin
yaninda pay sahipleri ¢evresinin olusturulmasinda anonim ortakliga belirli 6l¢iide kontrol
kolaylig1 vermektir®”®. Zira bu sekilde bir uygulama ile gerekcede de ongoriildiigii gibi
ortakligin yabancilagsmasina engel olunacaktir. Bu konuda birka¢ 6rnek vermek gerekirse;
paylar1 borsaya kote edilmis anonim ortaklikta yiizdesel sinira iligkin hiikiim bulunmadigi
takdirde alinan paylar ile birlikte kontrol el degistirebilir ya da daha koétiisii ortaklik
bagimsiz olmaktan ¢ikip bir sirketler toplulugu icerisinde bagimli hale gelebilir3e,

TTK’da sinirlandirmaya iliskin diizenleme bulunmakla birlikte bu yiizdesel
siirin miktar1 belirtilmemistir. Bu nedenle sirket yiizdesel iist sinirlandirmayi serbestge
belirleyebilir. Fakat sirkete taninan bu serbesti keyfiyet olarak algilanmamalidir.
Oncelikle esit islem ilkesi de dikkate alinmali ve paylarin ¢ogunluguna sahip olan pay
sahiplerinin belirlenen yilizdelik smir ile durumlarinin  kuvvetlendirilebilecegi

381

unutulmamalidir®®*. Aksine bir diizenleme olmadigindan esas s6zlesme ile diizenlenecek

olan yiizdesel smirlama gercek ve tiizel kisiler agisindan farkli da olabilir. Ornegin
borsaya kote edilmis nama yazili paylar i¢in getirilen yiizdesel iist sinir gergek kisiler igin

yiizde iicken tiizel kisiler icin bu sinir yiizde iki olabilir3®?,

377 Karasu, s. 141; Narbay, (Pay Devri), s. 235.

378 Pulagh, (Serh), s. 2131.

379 Pulagh, (Serh), s. 2131.

%80 Ornegin bir havayolu sirketinin nama yazili pay senetlerinin yiizde yirmi besinden fazlasmin
yabancilarin eline ge¢gmesi halinde sirket ulusal sirketlere taninan bazi uluslararasi kanallar1 kullanma
hakkimi kaybediyorsa, yiizdesel sinirlamaya iliskin baglam hitkmii koruyucu etki gosterebilir. Ayrmtilar
icin bkz. TTK m. 495/1 fikra gerekgesi.

381 Pylasly, (Serh)2, s. 2142.

Fakat baz1 6zel durumlarda yiizdesel sinir asilmig olsa bile objektif ve hakli bir neden varsa nama yazili
paylar1 devralanin pay defterine kaydedilmesi ve pay sahipligi sifatinin onaylanmasi gerekebilir. Bu
durumlardan ilki birlesme halinde goriiliir. Zira iki ortakligin birlesmesi halinde devralan bu paylar
kendisinin bizzat bir eylemi olmaksizin kazanir. Bir diger durum intifa hakki sahibi olarak pay defterine
kayit halinde karsimiza ¢ikar. Bazen de devralan 6zel bir durumda bulunabilir. Ornegin, bir satin alma
miicadelesinde ortakligin hakkini korumak i¢in paylarin satin alinmasi durumudur. Ayrintili bilgi i¢in bknz.
Pulasly, (Serh), s. 2143.

382 Tekinalp, (Baglam), s.
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Bu baslik altinda son olarak bu hiikmiin yalnizca borsadan iktisap®®?® halinde
uygulama alan1 bulacagi hususuna deginmek istiyoruz. Bu husus TTK m. 495/1
hiikmiiniin gerek¢esinde acik¢a “Hiikmiin uygulanma sarti, nama yazili pay senetlerinin
borsaya kote edilmis olmasi ve pay senetlerinin borsadan alinmasidir. Borsa disinda
iktisap halinde 497 'nci madde uygulanir.” seklinde ifade edilmistir. Paylar1 borsaya kote
edilmis sirketlerde kural borsadan iktisap olmakla birlikte borsa disi iktisap agikca
yasaklanmadigindan miimkiindiir®*. Payim borsa disindan iktisab iki sekilde karsimiza
c¢ikabilir. Bunlardan ilki hukuki islem yoluyla borsa dis1 iktisap iken digeri miras, mirasin
paylasimi, birlesme vb. gibi hukuki islem disinda kanunen geg¢is halleridir. Fakat yukarida
bahsettigimiz iizere bu ikinci halde sinirlama s6z konusu olmaz. Borsa disindan iktisap
kisaca MKK nezdinde ger¢eklesmeyen pay devir islemleridir. Borsada kayitli bir pay
tizerinde Merkez nezdinde ger¢ceklesmeyen bir devir islemi sonucunda Merkeze bildirim
yapilmamissa ve bu esnada Merkezdeki kayda gore pay sahibi goriinen kisi “kayden” yeni
bir devir islemi yaparsa, kaydi devir ve kayitlar borsa disinda yapilan devir islemine tercih

edilirs®,

ii. Devralanin Paylar1 Kendi Adina ve hesabina Aldigim1 Beyan Etmekten
Kac¢inmasi
TTK m. 495/2 hikkmii ile getirilen bu diizenlemenin amaci birinci fikranin

dolanilmasin1 engellemektir. Zira borsada bagkast adina veya hesabina yapilan alimlarla

383 Borsadan iktisap, payin borsada gergeklestirilen islemler sonucunda kazanilmasi halini ifade eder. Yani
IMKB Hisse Senetleri Piyasasi Yonetmeligi geregince ve dier mevzuatlar gerefince olusturulan
piyasalardan veya platformlardan, Kotasyon Yonetmeligi’nde diizenlenen kurallara uygun olarak
edinilmesidir. Bir payin borsadan satin alinabilmesi i¢in taahhiit ve tasarruf agamalarinin bulunmasi gerekir.
Satic1 6ncelikle pay satimimna yonelik iradesini yatirim kuruluslarina (aract kurumlara) agiklar. Saticinin
(yatirimcinin) bu beyani, yatirim kurulusunca borsaya iletilir. Yatirim kurulusuna, borsada pay alim
satimina yonelik olarak satici tarafindan verilen bu talimatlar, “emir” veya “misteri emri” olarak
adlandirilir. Verilen bu emirler borsaya iletilmekle somut olaya goére oneri (icap) veya kabul niteligine
biiriiniir. Borsada pay alim satim sdzlesmesi kurmaya yonelik agiklanan irade beyanlar1 emir gesitleri de
dikkate alinarak oneri (icap) veya kabul seklinde sistem tarafindan tek bir merkezde toplanir. S6zlesmenin
kuruldugu an, emirlerin eslestigi andir. Emirlerin eslesmesi ile taahhiit agamasi tamamlanir. Tasarruf
asamasi ise, pay alimina aracilik eden yatirim kurulusunun almis oldugu paylarin bedelini saticiya 6demesi
ve pay satimina aracilik eden araci kurumun da satmis oldugu paylari aliciya teslim etmesi gerekir. S6z
konusu islemlerin gerceklestirilmesi ile borsadan pay iktisap edilmis olur. Ayrintilar i¢in bkz. Téremis, H.
E. (2008), Borsada Hisse Senedi Alim Satim Sozlesmesi ve Hakkin Intikali, Gazi Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitlisii, Yayimlanmamus Yiiksek Lisans Tezi, Ankara, s. 39 vd.

384 Bozkurt, (Tez), s. 247.

385 Bu halde alacagm temliki ile ilgili ilkelere de istisna getirildigi goriilmektedir. Soyle ki, borsa dis1 devir
islemi ile pay1 devralan kisi, bu yolla aslinda hukuken hak sahibi olmasina ragmen bu 6zel diizenleme
nedeniyle kendi iktisabindan sonra olan fakat kendisinden 6nce bildirilen devir islemi yiiziinden hak sahibi
olamamaktadir. Ayrintilar i¢in bkz. Bozkurt, (Tez), s. 247.
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386 Bu hiikme benzer

birinci fikranin tamamen etkisiz hale getirilmesi s6z konusu olabilir
bir diizenleme TTK m. 493 hiikmiinde borsaya kote edilmemis nama yazili paylar
bakimindan da dngdriilmiistiir.

S6z konusu hiikiim sayesinde pay veya pay senetlerinin inancli islem yoluyla
iktisab1 ve baglam kurallarinin “saman adamlar” vasitasiyla dolanilmasinin Oniine

387

gecilmis olunacaktir™®’. Bu ret nedeninin ileri siirlilebilmesi i¢in esas sozlesmede buna

iliskin bir hiikiim bulunmasi gerekmez. Esas sozlesmede diizenlenmis basit bir baglam
kuralinin varlig: yeterlidir®,

Sirketin talebi iizerine bagli nama yazili olan pay1 devralan kisinin, pay1 kendi ad
ve hesabina aldigina iligkin sirkete yazili bir agiklamada bulunmasi gerekir. Sunulan bu
belgeye gore baska bir baglam hiilkmii de bulunmuyorsa pay devri sirket tarafindan
onaylanir. Fakat sirket yapilan bildirimin daha sonra gercegi yansitmadigini tespit ederse

pay defterine yapilan kaydi ¢izer ve ilgili kisileri bilgilendirir®®.

2.3.3.5. Onay Vermemenin Hukuki Sonucu

TTK m. 492 hiikkmii uyarinca, nama yazili paylarin sirketin onay1 sonucunda
devredilecegi kararlastirilabilir. Esas sozlesme ile getirilen bu baglam hiikmii sonucunda
sirket baz1 durumlarda devir islemine onay vermekten kaginabilir. Devreden ortak ile pay1
devralan arasinda yapilan bu devir sézlesmesi sirket tarafindan onaylanmadig: takdirde
gegcerli bir devir isleminden bahsedilemez ve bunun sonucunda pay sahipligi ile paydan
kaynaklanan haklar devredende kalir. Bu halde devralanin durumu ne olacaktir? Bu
soruya cevap verebilmemiz i¢in TTK ile birlikte haklarin gegisine iligskin getirilen
hiikiimlere bakmamiz gerekir. TTK bu konuda farkli hiikiimler getirmistir. Bu farki en
bariz sekilde yukarida agikladigimiz borsadan devir ve borsa disindan devir islemlerinde

gérmemiz miimkiindiir®®. Séz konusu farkliliklara deginmeden &nce konuyu daha iyi

386 Pylasly, (Serh), s. 2106; Karasu, s. 141.

387 Pylasly, (Serh), s. 2106.

388 Karasu, s. 141.

389 Pylasly, (Serh), s. 2106.

390 Bkz. TTK m. 497/1“Borsaya kote nama yazili paylar borsada iktisap edildikleri takdirde, paylardan
kaynaklanan haklar paylarin devri ile birlikte devralana geger. Borsaya kote nama yazili paylarin, borsa
disinda iktisap edilmeleri hdlinde, séz konusu haklar, pay sahipligi sifatimin sirket tarafindan taninmasi
icin, devralanmin sirkete bagvuruda bulunmasiyla devralana geger.”
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anlayabilmek adina iki teoriden bahsetmek yerinde olacaktir®®*. Bu teorilerden ilki birlik
teorisi digeri boliinme teorisi olarak adlandirilir.

Birlik teorisi, temelini payin boliinmezligi ilkesinden alir. Bu teoriyi savunanlara
gore paydan kaynaklanan haklar malvarlig1 ve liyelik haklarina bdliinemeyecegi gibi pay
sahibi haklar1 senetten bagimsiz olarak da ileri siiriilemez®®. Yani esas sézlesme ile
getirilen baglam, malvarli§i ya da yonetimsel haklar ayrimi yapilmaksizin tiyelik
haklariin timiinii kapsar. Yukarida bir¢ok baglik altinda agikladigimiz gibi tasarruf
isleminin gecerli olabilmesi ortakligin onayima baglidir. Devir, isleme onay verilinceye
kadar askida hiikiimsiizdiir. Sirketin onay1 ile birlikte islem, geriye etkili olarak gegerli
olacaktir. Fakat baglam hiikiimlerine aykiri olarak yapilan devir isleminin pay defterine
kayit istemi reddedilir. Sirketce onaylanmayan devir islemi gegcmise etkili olarak gegersiz
say1lir®®®, Sonug olarak devreden, pay/paylarin maliki olarak kalmaya devam edecek ve
pay sahipliginden kaynaklanan tiim malvarligi haklar ile iiyelik haklarinin tasiyicisi
sifatin1 koruyacaktir. Senedi devralan ise sadece serbestce devredilebilen alacak
haklarmin alacaklis1 olabilecektir®®*. Birlik teorisi, payin tedaviil kabiliyetinin ortadan
kalkmas1 ve bu nedenle pay sahibinin zarar gérmesi gibi sorunlar dogurmaktadir. Zira
payin tedaviil kabiliyeti azaldig1 i¢cin pay sahibi, payin1 daha diisiik bedelle satmak
zorunda kalacaktir®®,

Boliinme teorisine gore ise, paydan kaynaklanan pay sahipligi haklari; malvarlig
haklar1 ve yonetim haklar1 olarak ikiye ayrilir. Boliinme teorisinin ortaya ¢ikisinda, birlik
teorisinin ticari islem gilivenine uygun ve adaletli bir ¢6ziim getirmedigi gerekcesiyle
ortaya ¢ikmistir. Zira baglamin 6ngoriilme amaci da esasen yabanci kisilerin ortaklikta
s0z sahibi olmalarmi engellemek oldugundan malvarligindan kaynaklanan haklar
acisindan dnem arz etmez. Yani boliinme teorisinin kabul edilecek olursa pay devri sirket
tarafindan onaylanmasa bile devralan yonetimsel haklarindan yararlanmamasina ragmen
devredilen payin miilkiyetini kazanacak ve malvarligindan kaynaklanan haklarindan

yararlanabilecektir3®®.

391 Konu biitiinliigiimiiz agisindan iki teoriden bahsetmeyi uygun gordiik. Fakat doktrinde bu iki teorinin
yaninda “intikal teorisi”, “askiya alma teorisi” ve “terk etme teorisi” seklinde farkli teorilere de rastlamak
miimkiindiir. Ayrintili bilgi i¢in bkz. Pulagli, (Pay Senetleri), s. 174 vd.

392 pulagh, (Pay Senetleri), s. 173.

398 Pylasly, (Serh), s. 2107.

3% Narbay, (Pay Defteri), s. ; Pulasl, (Pay Senetleri), s. 174.

395 Sevi, s. 215.

3% Tekinalp/Poroy/Camoglu, (Ortakliklar), n. 1176; Tasdelen, s. 163.
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Boliinme teorisinin kabul edilmesi sonucunda “malik olmayan pay sahibi” ya da

“pay sahibi olmayan malik” kavramlar1 ortaya ¢ikmistir®®’

. Bu kisi paymn sahibi
olmamakla birlikte pay defterinde kayitli olmaya devam ettigi i¢in yonetimsel haklar1 da
kullanmaya devam eder. Teori bu sebeplerden dolayi elestirilmektedir. Bunun yaninda
emredici hiikiim olan TTK m. 477%% hiikmiinde diizenlenen payin béliinmezligi ilkesine

aykirilig1 nedeniyle de elestirilmektedir3®,

i. Borsaya Kote Edilmemis Nama Yazili Paylarda Haklarin Gegisi

Paylarin devri icin esas sozlesme ile baglam hiikkmii getirilmigse ve sirket soz
konusu baglam kurali geregi devre onay vermemisse, TTK m. 494/1 hikmii geregi
paylarin miilkiyeti ve paya bagl haklar devredende kalmaya devam eder. Bu durumda
anonim sirket onayinin pay veya pay senetlerinin devrini tamamlayan bir islem oldugunu
sOyleyebiliriz. Gerekgede bu durumun kiymetli evrak hukukundan bir sapma oldugu ve
bu sapmanin “birlik teorisi” ile gergeklestirildigi belirtilmistir. Zira nama yazili pay
senetlerinin devrinde izlenen ciro ve zilyetligin devri ile ¢iplak paylarda alacagin temliki
ile devir gerceklesmemekte, devir sirketin onay1 ile tamamlanmakta ve gecerli bir devir
islemi olarak hukuki sonuclarint dogurmaktadir. Sirketin verecegi onay ile birlikte hem
pay/pay senedinin miilkiyeti devralana gegecek hem de paydan dogan yonetimsel haklar
ve malvarligi haklar devredilecektir. Boylece paydan kaynaklanan malvarligi haklari ile
yonetimsel haklarin {izerinde payin boliinmezligi ilkesi ile uyumlu sekilde boliinme
meydana gelmesinin 6niine gecilmis olunacaktir.

Bununla birlikte TTK m. 494/2 hiikkmii ile birinci fikradan farkli bir diizenlemeye
gidildigini gérmekteyiz. SOyle ki, kanunen gecis halleri olan miras, mirasin paylasima,
esler aras1 mal rejimi hiikiimleri ve cebri icra ile gegiste payin miilkiyeti ile paya bagh
malvarlig1 haklar1 devir ile birlikte gecerken genel kurula katilma ve oy haklart gibi
yonetimsel haklar, sirket onay vermedigi miiddetce devralana gegmeyecektir. Sirket

devre onay vermezse, yonetimsel haklar payin gec¢is hallerinden 6nceki malikinde

397 Akin, s. 15.

3% TTK m. 477/1 “Pay sirkete kars: boliinemez. Bir paymn birden fazla sahibi bulundugu takdirde, bunlar
sirkete karsi haklarint ancak ortak bir temsilci araciligiyla kullanabilirler. Boyle bir temsilci atamadiklart
takdirde, sirketce sz konusu payin maliklerinden birine yapilacak tebligat tiimii hakkinda gegerli olur.”
39 Bgliinme teorisi elestiri almasina ragmen hem Isvigre Federal Mahkemesi hem de doktrin tarafindan
baskin olarak benimsenmektedir. Bizde de 6762 sayili TTK’da benimsenen bdliinme teorisi idi ve bu
sebepten otiirii Tiirk doktrini de béliinme teorisine egilim gostermekteydi. 6502 sayili TTK ile birlikte birlik
teorisi benimsendigi i¢in bolinme teorisi TTK m. 493/4 hiikkmiindeki kanunen gegis halleri diginda borsaya
kote edilmemis nama yazili paylarin devri bakimindan etkisini yitirmistir, bkz. Pulasl, (Serh), s. 2091.
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kalmaya devam edecektir. Kanun koyucunun ikinci fikra hitkkmii ile sirketin devre onay
verecegi azami slire olan lic aylik siire i¢in boliinme teorisini kabul ettigini

gormekteyiz*®

. Kanun koyucu getirdigi li¢ aylik siireye iliskin diizenleme ile sirketin,
pay1 devralan kisinin pay defterine kayit istemini siirlincemede birakmasini engellemek
istemekte ve beklenecek siireyi “somut bir él¢iiye” baglamaktadir®®®. Sirket onaylamaya
iliskin talebi aldig1 andan itibaren azami olarak belirlenen ii¢ aylik siire igerisinde
reddetmezse veya ret karar1 haksiz*®? olarak verilmisse, devir islemine onay verilmis
say1lir.

TTK m. 493 hiikmii ile diizenlenen esas s6zlesmede diizenlenen 6nemli bir sebebi
ileri siirerek onay isteminin reddi (kacis klozu) halinde, sirketin kag¢is hakkini kullanmasi
halinde devralan Gigiincii kisi pay sahipligi sifatin1 kazanamayacaktir. Burada birlik teorisi
benimsenmistir ve payin ad ve hesabina devralindigi sirket, diger pay sahipleri veya
tclincii kisinin hak sahibi olacaktir. Payin gergek degeri ile aliminin Onerilerek pay
devrine onaydan kag¢inilan diger bir durum da TTK m. 493/4’te karsimiza ¢ikar. Paylarin
hukuki islem disinda gecisi halinde, sirket devre konu paylar1 ger¢ek degeri ile almay1
onererek devre onay vermezse pay sahipligi ve paydan kaynaklanan haklar sirkete intikal

edecektir®s,

ii. Borsaya Kote Edilmis Nama Yazih Paylarda Haklarin Gegisi

TTK m. 497 hiikmii ile borsaya kote edilmis nama yazili paylarda haklarin
gecisine iliskin iki farkli durumu g6z Oniinde bulundurmak gerekir. Soyle ki, paylarin
borsadan iktisab1 ile borsa disindan iktisabi farkli sonuglara tabi tutulmustur. Yukarida
borsadan iktisap ve borsa disi iktisap kavramlarmi agikladigimiz i¢in burada ayrica
bahsetmeyecegiz ve sadece haklarin gecisindeki farkli durumlara deginmekle
yetinecegiz.

TTK m. 497 hilkmii gerekcesinde borsaya kote nama yazili pay senetlerinde
haklarin gecisine iliskin hiikiimlerde farklilik oldugu ve bu farkliligin sebebinin paylarin

borsada islem gormesi oldugu agik¢a belirtilmistir. Zira borsada islem goren bir paymn

400 Narbay, (Pay Devri), s. 231; Karasu, s. 141.

401 Narbay, (Pay Devri), s. 231.

402 By halde ret kararmin haksizhigmm bir mahkeme karar ile tespit edilecektir. Mahkemenin verecegi
kararin kesinlesmesi ile birlikte kararin hukuki etkisi, sirkete onay icin basvuru yapildig1 ana kadar geriye
gitmelidir. Bunun sonucunda devralan, bu andan itibaren sirket karsisinda pay sahibi olarak kabul
edilmelidir. Ayrmntili bilgi i¢in bkz. Narbay, (Pay Devri), s. 231; Bozkurt, (Tez), s. 165.

403 Sevi, 5. 219.
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devrinde, sirketin onay1r reddetmesi halinde, miilkiyetin gegemeyeceginin kabulii
miimkiin degildir. Boyle bir sonu¢ borsaya giliveni sarsar ve bunun sonucunda borsa
hamiline yazili pay/ pay senetlerine 6zgiilenmis olur®®,

S6z konusu maddenin birinci fikrasinin birinci ciimlesine gdre nama yazili
paylarin borsadan iktisap edilmesi ile birlikte devralan, sirketin herhangi bir onay
islemine gerek kalmaksizin, otomatikman pay sahipligi sifatim ve bu sifattan
kaynaklanan tiim yonetimsel haklar ile malvarligi haklarimi kazanacaktir. Bu halde
borsaya kote nama yazili paylarin borsadan iktisabinda kanun koyucunun “birlik teorisi”
ya da “pay sahipligi haklarinin biitiinliigii” ilkesini kabul ettigini gormekteyiz*%®.,

Ayni1 maddenin birinci fikra ikinci climlesinde ise kanun koyucu haklarin ancak
devralanin, sirkete pay defterine kayit i¢cin bagvurmasi ile gegecegini sdyleyerek birlik
teorisinden ayrilmistir. Burada hemen belirtmek gerekir ki, sz konusu haklar yalnizca
malvarligina iligkin haklardir. Bunun disindaki genel kurul toplantisina katilma, bilgi
alma, inceleme gibi yonetimsel haklar devralanin sirket tarafindan pay sahibi olarak

406

tanindi1g1 ana kadar kullanilamaz™®. Burada yonetsel haklar ne devralan kisi ne devreden

ne de anonim sirket tarafindan kullanilabilecektir, baska bir ifade ile devredilen paydan

kaynaklanan yonetsel haklar adeta “donmus” bir halde onay islemi tamamlanincaya kadar
beklemektedir®®’.

Borsaya kote nama yazili paylarin kanunen gecisi hallerinde TTK m. 495/3 hiikmii

408

geregi sirket, pay iktisap edenin™® pay sahibi sifatin1 reddedemez. Bu nedenle fikrada

sayilan hallerden biriyle s6z konusu paylar1 iktisap eden kisi, pay sahibi sifatin1 da

otomatik olarak kazanmis olacaktir®®®.

404 Bkz. TTK m. 497 gerekgesi.

405 Pylagli, (Serh), s. 2118.

408 TTK m. 497/2 “Devralan, sirket tarafindan tamimincaya kadar, paylardan dogan, genel kurula katilma
ve oy hakkini ve oy hakkina bagh diger haklar: kullanamaz. Tiim diger pay sahipligi haklarinin, ozellikle
riichan hakkinin kullanilmasinda, iktisap eden herhangi bir sinirlamaya tabi degildir.”

407 Narbay, (Pay Devri), s. 239; Pulasly, (Serh), s. 2118.

408 Pylash kanunda gecen “devralan” teriminin dogru olmadigimni zira séz konusu paylarin ve bu paydan
kaynaklanan tiim haklarin ilgili kisilere gecisinin kanun geregi oldugunu yani bir “devir igleminin” soz
konusu olmadigini belirtir. Gergekten de ortada taraf iradelerine dayanan bir devir s6zlesmesi olmadigi i¢in
biz de bu terimin dogru olmadig: fikrine katiliyoruz. Bu nedenle “iktisap eden” kelimesini kullanmay1
yerinde gérmekteyiz. Ayrintili bilgi i¢in bkz. Pulasli, (Serh), s. 2119.

409 Pulagli, (Serh), s. 2119.
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iii. Sirketin Onay1 Reddi ve Mahkemeye Basvuru Siireci

TTK m. 498 hiikmii uyarinca istemi*® yirmi giin icerisinde reddedilmeyen
devralan, pay sahibi olarak taninmig sayilir. Fakat sirket bu yirmi giin igerisinde istemi
reddederse durum nasil olacaktir? Bu sorunun cevabim1 TTK m. 497/3’te bulmaktayiz.
Sirket, borsaya kote edilmis nama yazili payr borsa disinda iktisap eden kisiyi, “oy
hakkindan yoksun pay sahibi” olarak pay defterine kaydeder. Pay sahipliginden
kaynaklanan yonetimsel haklar, senetten kaynaklanan tiim haklar1 kullanabilecek bir tam
pay sahibine devredilinceye kadar askida kalir*.

Sirketin pay defterine kayit istemini reddetmesi halinde iktisap edenin

mahkemeye basvuru hakki bulunmaktadir®?.

Acilacak davada gorevli ve yetkili
mahkeme sirket merkezinin bulundugu yer asliye ticaret mahkemesidir*®®. Dava
sonucunda oy hakki ve buna bagli haklar taninacagi i¢in bu davanin HMK m. 105/1
anlaminda bir eda davasi niteliginde oldugunu sdylemek miimkiindiir*'*.

Mahkemenin reddin hukuka aykir1 olduguna karar vermesi halinde sirket, kararin
kesinlesmesinden itibaren oy hakkin1 ve buna bagli haklar1 tanimak zorundadir. Bu
konuda verilecek karar ileriye etkili olarak hukuki sonuglarin1 dogurur*'®. Devralana dava
hakki taninmasi ile birlikte sirketin keyfi, haksiz ve art niyetli ret kararlari ile devralanin
oy hakkimi ve buna bagl haklarin1 devamli suretle askida tutmasinin engellenmesi

amaclanmistir®'®

. Bunun yaninda ayni fikrada zararin tazmininden de sz edilmistir. Buna
gore onay vermeyi reddeden sirket, kusurun kendisine yiikletilemeyecegini
ispatlayamamasi halinde devralanin ret sebebi ile ugradigi zararlari tazmin ile de yiikiimlii
olacaktir*!’,

2.3.3.6. Pay Devrinde Rekabet Kurulu’nun Izni

Rekabetin Korunmasi1 Hakkinda Kanun’un amaci birinci madde hiikmiinde, mal

ve hizmet piyasalarindaki rekabeti engelleyici, bozucu veya kisitlayict anlagma, karar ve

410 Devralanin bu istemini ne sekilde yapacagina iliskin kanunda bir agiklik bulunmamakla birlikte TTK m.
498 hiikmii de g6z oniine alindiginda ispat yoniinden yazil sekilde yapmasi gerekir. Bkz. Karasu, s. 142.
41 pylagh, (Serh), s. 2127.

412 TTK m. 497/4 “Ret hukuka aykart ise sirket, mahkeme kararimin kesinlesme tarihinden itibaren, oy
hakkini ve buna bagh haklar: tamir. Sirket, kendisine herhangi bir kusurun yiikletilemeyecegini ispat
edemedigi takdirde, devralanin ret nedeniyle ugradigi zarari gidermekle yiikiimliidiir.”

413 Karasu, s. 142.

414 Pulasly, (Serh), s. 2127.

415 Sevi, 8. 221.

416 Karasu, s. 142.

417 Pulasly, (Serh), s. 2128; Karasu, s. 142.
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uygulamalar1 ve piyasaya hakim olan tesebbiislerin bu hakimiyetlerini kotliye
kullanmalarin1 6nlemek, bunun icin gerekli diizenleme ve denetlemeleri yaparak
rekabetin korunmasini saglamak olarak belirtilmistir. Yine kanunun yedinci maddesinde,
bir ya da birden fazla tesebbiisiin bagta hakim durum yaratilmasi ya da hakim durumun
giiclendirilmesi olmak iizere iilkenin biitiinii yahut bir kisminda rekabetin 6nemli 6l¢iide
azaltilmas1 sonucunu doguracak nitelikte diger bir sirketin paylariin tiimiiniin veya bir
kisminin devralinmasi hukuka aykiri kabul edilerek yasaklanmistir. Bu dogrultuda
Rekabet Kurulu’ndan izin Alinmasi1 Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig

yayimlanmistir#!8

. Yayimmlanan tebligde izin yiikiimliligiiniin kapsami, hukuki niteligi
ve izin alinmamasinin hukuki ve cezai sonuglar1 agiklanmaistir.

2010/4 numarali Teblig’in 7. madde hiikmiinde Kurul’dan izin alinmasina iligkin
iki durumdan bahsedilmistir. Bu durumlarin ilki Islem taraflarmin Tiirkiye cirolar:
toplaminin yiiz milyon TL’yi ve islem taraflarindan en az ikisinin Tirkiye cirolarinin ayri
ayr1 otuz milyon TL’yi veya devralma islemlerinde devre konu varlik ya da faaliyetin,
birlesme islemlerinde ise islem taraflarindan en az birinin Tiirkiye cirosunun otuz milyon
TL’yi ve diger islem taraflarindan en az birinin diinya cirosunun bes yiiz milyon TL’yi
asmasi1 halinde yapilan islemlerin hukuki gecerlilik kazanabilmesi i¢in Kurul’dan izin
alinmasi zorunludur.

Devrin izin yiikiimliiliigiine tabi oldugu hallerde islem Kurula bildirilmemis olsa
dahi Kurul islemden herhangi bir nedenle haberdar oldugu zaman birlesme ve devralmay1
kendiliginden incelemeye alir*'®. Kurul inceleme sonucunda devrin RKHK 7. madde

hiikmiinde belirtilen hallerden oldugunu tespit eder ve devre izin vermeyecek olursa

gercgeklestirilen devir islemi tiim hiikiim ve sonuglari ile ortadan kalkar.

2.3.4. Baglam Hiikiimleri Bakimindan Pay Devir Vaadi S6zlesmesinin Onemi
Yukarida ayrintili olarak bu hususa degindigimiz {izere baglam hiikiimleri,

anonim girket bakimindan 6nemli bir yere sahiptir. Zira anonim sirket tipik bir sermaye

418 Bkz. 2010/4, R.G. 07/10/2010, 27722 sayil1.

419 Bkz. RKHK m. 11/1-b “Birlesme veya devralmanin 7inci maddenin birinci fikrasi kapsamina girdigine
karar vermesi halinde; para cezasi ile birlikte, birlesme veya devralma igleminin sona erdirilmesine;
hukuka aykirr olarak gergeklestirilmis olan tiim fiili durumlarin ortadan kaldirilmasina; sartlari ve siiresi
Kurul tarafindan belirlenecek sekilde ele gegirilen her tiirlii payin veya mal varliginin eger miimkiinse eski
maliklerine iadesine, bu miimkiin olmadig: takdirde iiciincii kisilere temlikine ve devrine; bunlarin eski
malik veya fiiciincii kisilere temlik edilmesine kadar gegen siire icinde devralan kisilerin devralinan
tesebbiislerin yonetimine hi¢bir sekilde katilamayacagina ve gerekli gordiigii diger tedbirlerin alinmasina
karar verir.”
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sirketine has tiim ozellikleri biinyesinde barindirsa bile bazi durumlarda bu o6zellige
istisnalar getirildigi goriilmektedir. Baglam hiikiimleri de bu istisnalardan biridir. Sirket
esas sozlesmesine eklenen bazi hiikiimler ile birlikte belli 6zellikleri tasimayan kisilerin,
ortaklik iliskisine dahil edilmesinin Oniine gegilebilir.

Fakat bu durumda sirkete ortak olmak isteyen ve esas sozlesmede Ongoriilen
sartlar1 saglamayan {¢ilincii kisiler ne yapacak, bu ortaklik iligkisine nasil
katilabileceklerdir? Bu noktada pay devir vaadi sdzlesmesi glindeme gelir ve bu cevaplar
s6z konusu sozlesmeye yiiklenen anlam ile verilebilir. Soyle ki, pay devir vaadi
s0zlesmesi tam iki tarafa borg yiikleyen bir sézlesmedir. Devredenin (héalihazirda sirkette
pay sahibi olanin) borcu, sozlesme ile belirtilen sirket paymi devralana (li¢ilincii kisi)
gecirmektir. Devralan kisi baglam hiikiimlerinde belirtilen sartlar1 saglamiyor olmasi pay
devir vaadi sozlesmesinin yapilmasina engel teskil etmez. Bunu birka¢ o6rnekle soyle
aciklayabiliriz: Yukarida belli bazi kanunlarda yabancilarin Tiirk sirketlerine ortak
olmasiin engellenmis oldugunu belirttik. Bu kanunlardan biri de TCMB Kanunudur.
TCMB hisse senetleri nama yazilidir ve (A),(B),(C),(D) seklinde gruplara ayrilmistir. (A)
siifi hisse senetleri miinhasiran hazineye aittir. (B) sinifi hisse senetleri Tiirkiye’de
faaliyette bulunan milli bankalara tahsis edilmistir. (C) sinifi hisse senetlerinden en ¢ok
on bes bin adedi milli bankalar disinda kalan diger bankalarla imtiyazl sirketlere tahsis
edilmistir. (D) sinifi hisse senetleri ise, Tiirk ticaret miiesseseleri ile Tiirk vatandashigini
haiz gercek ve tiizel kisilere tahsis edilmistir. Tiirkiye’de ikamet eden ancak heniiz Tiirk
vatandasligin1 kazanmamis bir yabanci bu hisse senetlerinden satin almak istediginde
baglam hiikiimleri ile karsilasacak ve ilgili hisse senetlerini iktisap edemeyecektir. Iste
tam da bu noktada pay devir vaadi sdzlesmesinin 6nemi daha iyi anlasilir. Yabanci kisi,
pay devir vaadi s6zlesmesine eklenecek “... is bu sozlesme konusu paylar, tarafimin Tiirk
vatandashgint kazanmast ile devredilecektir...” seklindeki bir hiikiim ile TCMB hisse
senetlerini ileride satin alma yolunda 6nemli bir adim atmis olacaktir.

Verecegimiz diger 6rnek ise TTK m. 491 hiikmiine iliskindir. Ilgili hiikiimde
O0deme yeterliligi bulunmayan ve dngoriilen teminati ddemeyen kisilerin yaptig1 pay devir
s6zlesmesinin sirketin onayina bagl olacagi belirtilmistir. Odeme yeterliligi olmayan
fakat sirket paylarin1 da satin almak isteyen kisi pay devir vaadi sozlesmesi sayesinde,

ileride s6zlesme konusu paylari iktisap etme soziinii almis olacaktir. Yapilan sozlesme,
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taraf iradelerine uygun bir sdzlesme olmakla emredici hiikiimlerin dolanilmas1 seklinde

de yorumlanamaz.
2.4. Ilmiihabere Bagh Payin Devri

2.4.1. ilmiihaberin Anlami ve Kanundaki Yeri

Anonim sirketler hukukunda “gecici” veya “ara pay senedi”” anlamini ifade eden
ilmiihaberler, icerigindeki paya bagl haklar agisindan gegici degildir*?, Ikinci kisimda
anlatilanlardan hatirlanacagi iizere anonim sirkette, nama ve hamiline yazili olmak iizere
iki cesit pay senedi c¢ikarilabilir. IImiihaber ise, s6z konusu senetlerin sirketce
bastirilmasina kadar gecen siire icerisinde bunlarin yerini tutar. Bu senetlerin yerini
tutmasindan kaynakli olarak da pay sahiplerine, pay senedine baglanmis tiim haklar1
saglar*?!, Doktrinde hakim olan goriis ilmiihaberlerin kiymetli evrak niteligini haiz
oldugu yoniindedir*?,

[Imiihaberlere iliskin TTK m. 486/2 hiikmiinde eTTK’dan farkl1 bir diizenlemeye
gidildigini gormekteyiz. Soyle ki, eTTK’da yer alan ilmiihaberlerin nama veya hamiline
yazili olarak diizenlenebilecegine iliskin kural TTK’ da*®® kabul edilmemistir. Ister
hamiline yazili ister nama yazili paylar1 temsilen ¢ikarilsin ilmiihaberlerin tamami nama

yazil niteligi haiz olacaktir*?*

. Bu sebeple ilmiihaberlere de nama yazili pay senetlerine
iliskin hiikiimler uygulanacak ve nama yazili pay senetlerinin devir islemlerine gore

devredilecektir.

2.4.2. Ilmiihaberin Devri

[Imiihaberlere kiyas yolu ile nama yazili pay senetlerine iliskin hiikiimlerin
uygulanacag belirtildiginden nama yazli pay devrini diizenleyen TTK m. 490 hiikmiiniin
burada da tatbik edilmesi gerekecektir. Yukarida ayrintilari ile agikladigimiz gibi nama

yazili paylar ciro ve zilyetligin gecirilmesi yolu ile ger¢eklesir. Fakat ilmiihaberlerin, ciro

420 Pylasly, (Serh), s. 2189.

421 Pulasly, (Serh), s. 2189.

422 Unal, O. K. (1988), Menkul Kiymetler, Banka ve Ticaret Arastirma Enstitiisii, Ankara,s. 137.

423 TTK m. 486/2 “Paylar hamiline yazili ise yonetim kurulu, pay bedelinin tamaminin 6denmesi tarihinden
itibaren ii¢ ay iginde pay senetlerini bastirip pay sahiplerine dagitir. Yonetim kurulunun hamiline yazili
pay senetlerinin bastirtlmasina iliskin karari tescil ve ilan edilir, ayrica sirketin internet sitesine konulur.
Pay senedi bastirtlincaya kadar ilmiihaber ¢ikarilabilir. Ilmiihaberlere kiyas yoluyla nama yazili pay

senetlerine iligkin hiikiimler uygulanir.”
424 Sevi, 8. 292.
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yerine gecen TBK m. 183 hiikmiindeki alacagin temliki yolu ile devredilmesine engel bir
hiikiim bulunmamaktadir?®.

Karsilig1 tamamen 6denmemis nama yazili pay senetlerinin yerine ¢ikarilacak
olan nama yazili ilmiihaberler de tipki nama yazili pay senetleri gibi yasal baglam
kurallarina tabi olacaktir. Sirket, pay defterine kayit i¢in teminat isteyebilecektir*?®. Yine
nama yazili paylar i¢in esas sézlesme ile baglam hiikiimleri getirilmisse, bu paylarin
yerini tutmak iizere ¢ikarilan ilmiihaberi devralan iiciincii kisi de baglam kurallari ile karsi
karsiya kalabilecektir. Eger sartlar1 saglamiyorsa nama yazili pay senetlerinde oldugu gibi

sirket, devir islemini onaylamaktan kacinabilecektir®?’.

3. ANONIM SIRKETTE PAY DEVIR VAADI SOZLESMESI

3.1. Anonim Sirkette Pay Devir Vaadi S6zlesmesinin Hukuki Niteligi

Pay devir vaadi s6zlesmesi, payin devri borcunu doguran borglar hukukuna 6zgii
bir sozlesmedir. Yapilan bu sozlesme ile pay devrinin hukuki sebebini olusturur. Yani
paym kars1 tarafa devri bor¢lanilir. Bu hali ile pay devir vaadi sézlesmesinin, TBK 29.
madde hiikkmiinde diizenlenen 6n sozlesmeden ayr1 bagimsiz bir sézlesme oldugunu
sOyleyebiliriz. Zira taraflarin birbirine ya da bir tarafin digerine kars ileride bir s6zlesme

yapmay1 vaat etmesi 6n sdzlesme olarak adlandirilir?®

. Yapilan s6zlesmenin 6n s6zlesme
olarak adlandirilabilmesi i¢in sonradan yapilacak olan s6zlesmenin mutlaka borglandirict
bir sozlesme olmasi gerekir. Sonradan yapilacak olan s6zlesme bir tasarruf islemine
iliskin ise bu s6zlesmeyi &n sézlesme olarak degerlendirmek miimkiin degildir*?®.
Anonim sirkette yapilan pay devir vaadi s6zlesmesi ile bir taraf ileri bir tarihte
anonim sirket paymin diger tarafa gecirilmesine iliskin tasarruf iglemini bor¢lanirken
kars1 taraf ise bu sozlesme bir ivaz karsiliginda yapilmis ise sozlesme ile belirlenen
bedelin diger tarafa ifasin1 borclanir. Fakat s6z konusu sozlesmenin ivaz karsiligi
yapilmasi sart degildir, birinci boliim {igiincii kisimda ifade ettigimiz gibi ivazsiz olarak

da yapilabilir.

425 Pulagli, (Serh), s. 2190.

426 Pulasly, (Serh), s. 2190.

427 Sevi, s. 294.

428 Korkmaz, F. (2016), Sozlesme Ozgiirliigii Ilkesinin Bir Istisnast Olarak Onsézlesme, KTO Karatay
Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C. 1, S. 2, s. 286.

429 Dogan, s. 52.
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3.2. Pay Tiirlerine Gore Devir Vaadi Sézlesmesinin Ozelligi

3.2.1. Ciplak Paylarda Devir Vaadi Sozlesmesi

Ikinci béliim ikinci kistmda, karsihiginda pay senedi ¢ikarilmanmis olan paylarin
ciplak paylar olarak adlandirildigini belirtmistik. Yine s6z konusu paylarin karsiliginin
tamamen 6denmis ve ddenmemis olmasina gore ikili bir ayrima tabi tutuldugunu ifade
etmistik. Paylarin karsiliginin tamamen o6denmis olup olmamasi, paym devrine
uygulanacak hiikiimlerde Onemini gosterir. SO0yle ki, senede baglanmamis olan ve
karsiligi tamamen Odenmis c¢iplak payin devrinde alacagin temliki hiikiimlerinin
uygulanacagi konusunda doktrinde genel kabul mevcuttur. Bununla birlikte senede
baglanmamis ve karsili§i tamamen 6denmemis olan ¢iplak payin devrinde ise alacagin
temliki hiikiimleri tek bagina uygulanmaz. Zira bedeli tamamen ddenmemis ¢iplak payda
ortak, sirkete getirmeyi taahhit ettigi sermaye koyma borcunun bir kismini 6dememistir.
Sirket payinin devri halinde ise sadece ortak ile {icilincii kisi arasinda yapilan sézlesme
yeterli olmaz. Yapilan devir islemi sirkete karsi bor¢lu olan kisinin degismesine neden
olacagindan devre sirketin onay1 bu islemin tamamlayict unsurunu olusturmaktadir.
Ancak pay devir vaadi sozlesmesi devir sozlesmesinden farkli olarak alacagin temliki
vaadi ve borcun naklinin vaadi niteligini tasimaktadir. Zira heniiz ortada devredilmis olan
bir sirket pay1r mevcut degildir. Bu nedenle borcun naklinde aranan sirket onay1 devir
vaadi sozlesmesi bakimindan aranmaz.

Anonim sirket ciplak paylari, devir vaadi sozlesmesinden ayri olarak on
sozlesmeye de konu edilebilir. Bu durumda TBK 29/2%% hiikmii geregi yapilan
sO0zlesmenin alacagin devri ve borcun nakline iliskin sekil kurallar1 uyarinca yapilmasi
gerekecektir. Diger bir ifade ile karsilig1 tamamen 6denmis olan paylar i¢in yazili sekil
sart1 gerekli iken, karsiligr tamamen 6denmemis ¢iplak paylar bakimindan yazili sekil

sartinin yaninda sirketin devre onay vermesi sart1 da aranacaktir.

3.2.2. Pay Senedine Bagh Paylarda Devir Vaadi Sozlesmesi
Anonim sirkette paylarin karsiligi olarak hamiline ve nama yazili pay senetleri
cikarilmis olabilir. Anonim sirkette pay karsilig1 ¢ikarilan nama ve hamiline yazili pay

senetleri kiymetli evrak olarak nitelendirildikleri i¢in bu senetteki haklar senetten ayri

430 Bkz. TBK 29/2 “Kanunlarda éngériilen istisnalar disinda, 6n sézlesmenin gecerliligi, ileride kurulacak
sozlesmenin sekline baghdwr.”
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olarak ileri siiriilemeyecegi gibi baskalarma da devredilemez**!. Bu sebepten otiirii pay
senetlerinin devrinin hem borg¢lar hukuku hem de kiymetli evrak hukuku ile baglantis
oldugunu sdylemek miimkiindiir. Pay senedinde yer alan hakkin devri, rehni veya
bagislanmasi seklinde yapilan islem taraflar arasindaki asil borg iliskisini olusturur ki bu
taahhiit agamasi olarak adlandirilir. Pay senedi sahibi olan ortak daha sonra ciro ve teslim
ile birlikte tasarruf asamasin1 gergeklestirmis olur®®2,

Anonim sirkette pay devir vaadi sézlesmesi ile hamiline yazili pay senedinin
zilyetliginin gegirilmesi, nama yazili pay senedinin ise cirosu ve zilyetliginin
gecirilmesine iligkin tasarruf islemleri borg¢lanilir. O halde anonim sirket pay senetlerinin
ileri bir tarihte devrine iliskin yapilacak olan devir vaadi s6zlesmesinin taraflarin irade
serbestileri dogrultusunda gecerli olacagini sdyleyebiliriz. Bu nedenle pay senedine bagl
anonim sirket paylar1 devir vaadi s6zlesmesinin konusunu olusturabilecektir.

Bununla birlikte s6z konusu pay senetleri TBK 29. madde hiikmiinde yer alan 6n
sozlesmeye konu olamaz. Zira hamiline yazili senetlerin devri zilyetligin devri ile
tamamlanir, bu islem bir tasarruf islemidir ve 6n s6zlesmenin konusunu ise sadece
bor¢landirict islemler olusturur. Yine nama yazili pay senetlerinin devri ciro ve zilyetligin
devri ile gergeklesir ve bu islemler de tasarrufislemi oldugundan nama yazili pay senetleri
On s6zlesmenin konusunu olusturamaz. Kaldi ki zaten ciro da sarta bagl olarak yapilamaz

aksi takdirde yapilan ciro gegersiz sayilir.
3.3. Anonim Sirkette Pay Devir Vaadi Sozlesmesinin Sekli

3.3.1. Ciplak Paylarda Devir Vaadi Sozlesmesinin Sekli

Anonim sirkette yapilan devir vaadi s6zlesmesinin alacagin devri ve borcun nakli
hiikiimlerine tabi olmadigmi zira hali hazirda gerceklestirilmis bir pay devrinin
olmadigini ifade etmistik. Pay devir vaadi sozlesmesi bakimindan bu nedenle esas
s6zlesmenin sekline iligkin hiikiimlerin uygulanmayacagini sdylemek miimkiindiir. S6yle
ki, alacagin devri s6zii verme de alacagin devri hiikiimlerine degil, bor¢ doguran sézlesme

hiikiimlerine tabidir. Kisaca alacagin devri yazili sekil sartina tabi iken alacagin devri

431 Karayalgin, Y. (1980), Pay Senediyle Ilgili Satig Sizlesmesinin Gegerli Olmast I¢in Senedin Teslimi
Gerekir mi? “HGK. 22.11.1978”, BATIDER, C. X, S. 1980, s. 762.
432 Karayalgin (makale), s. 767.
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s6zii verme icin dzel bir sekil dngdriillmemistir®3

. Buradan yola ¢ikarak pay devir vaadi
sozlesmesinin de sekle bagli olmadigimi sdyleyebiliriz. Bu diisiincemizi destekler
nitelikte Yargitay 11. HD. 1981/2876E, 1981/3363K ve 30/06/1981 tarihli bir kararinda
pay devir vaadi sézlesmesinin teslim olmadan da gegerli olacagini ifade etmistir*3,

O halde yapilan devir vaadi sozlesmesine dayanarak sdzlesmenin karsi tarafi olan
ticlincii kisi mahkemeye bagvurarak dogrudan sd6zlesmenin ifasi karar1 alamaz. Mahkeme,
taraf iradesi yerine gegerek sdzlesmenin kurulduguna karar veremez. Zira yapilan devir
vaadi s6zlesmesi ne alacagin temliki hiikiimleri uyarinca yazil sekilde yapilmistir ne de
borcun naklinde aranan yazili sekil sart1 yaninda sirketin onay1 alinmigtir. Bu durumda
ticlincii kisinin yalnizca tazminat hakki s6z konusu olacaktir. Bununla birlikte yapilan
devir vaadi sozlesmesi karsilig1 tamamen 6denmis olan paylar i¢in yazili sekilde yapilmus,
karsiligi tamamen 6denmemis paylarin i¢in ayrica sirketin onayr da alinmis olabilir.
Ciinkii kanunda 6ngoriilmese bile taraf iradeleri ile sozlesme sartlar1 agirlastirilabilir. Bu
durumda ise mahkeme karar1 taraf iradesi yerine gececek ve mahkeme pay devrinin
gerceklestirilmesine karar verebilecektir. Fakat sirket devir vaadi s6zlesmesi yapilirken
baslangigta verdigi onay1 sonradan geri alirsa nasil bir yol izlenecektir? Bu noktada da

sirketin ahde vefa ilkesine aykir1 davranist giindeme gelecek ve tazminat ylukiimliligi

altina girecektir.

3.3.2. Pay Senedine Bagh Paylarda Devir Vaadi Sozlesmesinin Sekli

Anonim sirkette pay karsilig1 ¢ikarilan nama ve hamiline yazili pay senetleri
kiymetli evrak olarak nitelendirildikleri i¢in bu senetteki haklar senetten ayr1 olarak ileri
siiriilemeyecegi gibi baskalarma da devredilemez**®. Bu sebepten &tiirii pay senetlerinin
devrinin hem bor¢lar hukuku hem de kiymetli evrak hukuku ile baglantis1 oldugunu
sOylemek miimkiindiir. Pay senedinde yer alan hakkin devri, rehni veya bagislanmasi
seklinde yapilan islem taraflar arasindaki asil bor¢ iligkisini olusturur ki bu taahhiit

asamasi olarak adlandirilir. Pay senedi sahibi olan ortak daha sonra ciro ve teslim ile

438 Oguzman, K. , Oz, T. (2013), Bor¢lar Hukuku Genel Hiikiimler Cilt II, Vedat Kitapgilik, Istanbul, s.
551.

434 Y. 11. HD. E.1981/2876, K. 1981/3363, T. 30/06/1981 “...Binnetice; devreden ile devralan arasimda
teslim olmadan da yapilan satislarin gegerli oldugunun kabulii gerekir. Kaldi ki, taraflar arasimdaki
sozlesme bir satis vaadi Sozlesmesi olarak kabul edilse dahi, hisse senetlerinin satislarinin vaadini
engelleyen bir hiikiim TTK da bulunmadigina gore, satis vaadi olarak da sézlesme gegerlidir...”

43 Karayalgin, Y. (1980), Pay Senediyle Ilgili Satig Sizlesmesinin Gegerli Olmast I¢in Senedin Teslimi
Gerekir mi? “HGK. 22.11.1978”, BATIDER, C. X, S. 1980, s. 762.
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birlikte tasarruf asamasini gergeklestirmis olur®®. Fakat hamiline yazili pay senetlerinde
devir iglemleri kisminda belirtmis oldugumuz yeni diizenleme hiikiimleri saklidir.
Bununla birlikte Yargitay eski ictihatlarinda zilyetligin heniiz devredilmedigi
durumlarda yapilan pay devir sdzlesmelerini gecersiz saymakta ve yapilan sozlesmelere
dayanilarak agilan eda davalarimi reddetmekteydi. Yargitay Hukuk Genel Kurulu’nun
1978 tarihli kararina konu olan olayda; bir kooperatif yonetim kurulu bir anonim sirketten
1530 adet hisse senedini 1 milyon liraya davalilara satmis, bes yiiz bin lirasin1 davalilar
pesin 6demis, geriye kalan miktar1 belli tarihlerde 6deyecegini belirtmistir. Kooperatifin
yeni yonetim kurulu iiyeleri ise satigtaki yonetim kurulu iiyeleri ile davalilar arasinda
mevcut olan 6zel iligkilerin bu sdzlesmenin yapilmasinda rol oynadigin ileri siirerek
satigin borglar hukuku genel hiikiimlerindeki hata ve gabine iliskin maddeler uyarinca
iptalini talep etmislerdi. HGK oy c¢oklugu ile verdigi kararinda nama yazili hisse
senetlerinin devri i¢in bir temlik beyaninin bulunmasi ve cironun yapilmasini ve ayrica
senet lizerindeki zilyetligin de devrinin gerekecegini belirterek dava konusu olayda devir
ve teslim keyfiyetinin gerceklesmediginden bahisle hisse senetlerinin devrinin gegerli
olmayacagina kanaat getirmistir. 11. Hukuk Dairesi bir baska kararinda da yine hamiline
yazili pay senetlerinin devrinin ancak zilyetligin gecirilmesi suretiyle yapilabilecegini,
yazili dahi olsa yapilan devir vaadine dayanilarak pay senetlerinin tesliminin dava konusu

edilemeyecegine karar vermistir®®’

. S0z konusu kararlarinda Yargitay, pay devir
isleminin taahhiit islemi asamas1 ve tasarruf islemi agamasi olmak iizere iki asamadan
olusan ve birbirini tamamlayan islemlerden oldugunu g6z ardi etmistir. Yargitay bu iki
kararinda da TTK m. 647 (eTTK 559) madde hiikmiinii dayanak almistir. Madde
hiikiimlerinde; senet {izerindeki zilyetligin devrinin, kiymetli evrakin devri i¢in zorunlu
oldugu belirtilmektedir.

Bununla birlikte Yargitay 11. HD. 30/06/1981 tarihli kararinda hamiline yazili
pay senetlerinin devir vaadini igeren sdzlesmelerin de gegerli oldugunu, TTK’nda bu
sOzlesmenin yapilmasini engelleyen bir hiikiim bulunmadigini da ifade etmistir. Ayni

zamanda bu s6zlesmenin yapilmasi i¢in kisinin bu paya s6zlesmenin akdi esnasinda malik

veyahut zilyet olmasinin sart olmadigini belirtmistir*®. Pay devrini taahhiit eden kisinin

436 Karayalgin (makale), s. 767.

437Y.11. HD, 1993/2006 E. , 1993/3255 K. ve 07/05/1993 tarihli karari [ Eris, G. (1995), Anonim Sirketler
Hukuku, Ankara, Seckin Yaymevi ]

438 Aka, B. (2020), Hamiline Yazili Pay Kavrami Ve Hamiline Yazili Paylar Uzerindeki Hukuki Islemler,
Dokuz Eyliil Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Ozel Hukuk Anabilim Dal1, Yiiksek Lisans Tezi, Izmir.

105



bu borcunu yerine getirmemesi durumunda ise pay1 devralmayi taahhiit eden tarafin pay
senedinin kendisine devri i¢in dava agabilecegini ve verilen kabul kararini ilamli icra yolu
ile takip sonucunda pay senetlerinin kendisine teslim edilmesini saglayabilecegini ifade
etmistir®,

Yargitay 11. Hukuk Dairesi’nin yakin tarihli bir kararinda da anonim sirkette pay
devir vaadi s6zlesmesinin miimkiin oldugu belirtilerek, yapilan s6zlesmede ise vaadin
gecerli olmasi i¢in esasli unsurlar tespit edilmistir. Bu unsurlar; vaadin bedelli olmasi
halinde belirlenen miktar ile taraflarin irade beyanlarinin karsilikli uyusmasidir. S6z
konusu kararda taraflarca devir vaadinin sartlarinin gerceklestigi ispat edilemediginden

bahisle istinaf basvurusunun esastan reddine karar verilmistir**

. Yine ayn1 kararda devir
vaadinin noter huzurunda yapilmasi gerektigine dair yasal bir diizenleme bulunmadig,
pay devrine iligkin taahhiithamenin 6nce noterde yapilmasi ardindan sirket yonetim
kurulunun onayina sunularak pay defterine kaydedilmesi gerekcesi ile dava dis1 anonim
sirket hisse bedelinin tahsili talebinin reddinin dogru olmadig: ifade edilmistir.

Devir vaadi isleminin sekline iliskin kanunda bir diizenleme getirilmemis olup,
Yargitay kararlarinda ve doktrinde sdzlesmenin sekline iliskin goriis birligi oldugunu
sOylemek miimkiin degildir.

Anonim sirkette pay senedine baglanmis olan paylarin da pay devir vaadi
sO6zlesmesine konu olabilecegini sdylemek miimkiindiir. Ciinkii sirket tarafindan pay
senetleri ¢ikartilsa dahi s6z konusu senetler tasinir esya hilkmiinde sayilacagindan
borg¢landirict isleme konu edilmelerine kanunda bir engel bulunmamaktadir. Bu konudaki

belirsizlik, yapilacak olan sozlesmenin hangi sekilde yapilacagi noktasinda

toplanmaktadir. Tam da burada taahhiit ve tasarruf islemi ayriminin 6nemi ortaya ¢ikar.

4% Bkz. Y.11. HD. E. 1981/2876, K.1981/2876, T. 30/06/1981. (www.kazanci.com.tr. Erisim tarihi:
11/07/2021)

40y, 11. HD. E. 2017/2972, K. 2019/2143, T. 14/03/2019. (karararama.yargitay.gov.tr) (Erigim tarihi:
13/07/2021) “Dava tarihi itibariyle yiiriirliikte bulunan 6102 sayily ...'nin 489. maddesinde de “Hamiline
yazili pay senetlerinin devri, sirket ve ii¢iincii kisiler hakkinda, ancak zilyetligin gecirilmesiyle hiikiim ifade
eder.” hiikmii, 490. maddesinde ise “Kanunda veya esas sozlesmede aksi ongoriilmedikge, nama yazili
paylar, herhangi bir sinirlandirmaya bagl olmaksizin devredilebilirier. Hukuki islemle devir, ciro edilmis
nama yazili pay senedinin zilyetliginin devralana gegirilmesiyle yapilabilir.” hiikmii diizenlenmigtir. Bu
durumda, agiklanan hususlar nazara alindiginda mahkemece faiz kaybi talebinin reddi karart yoniinden
yazili gerekge yerinde goriilse de anonim sirketlerde hisse devrinin ve hisse devir taahhiidiiniin noterden
yapilmasi gerektigine dair bir yasal zorunluluk bulunmadigindan, hisse devrine iliskin taahhiitnamenin
noterlikce diizenlenmedigi, oysa anonim sirketlerde hisse devir taahhiitnamesinin noterde yapilmasi ve
daha sonra da Yonetim Kurulunun onayina sunularak pay defterine kaydedilmesi gerektigi gerek¢esiyle
dava disi anonim sirket hisse devri taahhiidiine dayali hisse bedelinin tahsili talebinin reddi dogru
olmanugstir.”
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Pay senetleri kiymetli evrak niteligini tagirlar. Kiymetli evrak lizerinde yapilacak olan
hakkin devrine iliskin sozlesmeler (devir vaadi, rehin, vb.) asil borg iliskisini
olusturdugundan bor¢lar hukuku genel hiikiimleri cergevesinde yapilmasi gerekir.
Tasarruf isleminin ise kiymetli evrakin tiiriine gore kanunda ongdriilen sekil sartlari
uyarinca yapilmasi ile devir islemi ger¢eklesmis sayilacaktir. Zira yapilan sézlesme igin
ayrica sirketin onaymin aranmasi pay devir vaadi sézlesmesinin amaci ve sdzlesme
ozgiirliigi ilkesiyle bagdagsmayacaktir. O halde pay senetlerine iliskin yapilan devir vaadi
sozlesmesi de sekil serbestisi hiikiimlerine tabi olacaktir. Sekil sartinin yalnizca ispat
bakimindan kolaylik olmasi i¢in taraf iradeleri dogrultusunda 6ngoriilmesinde ise bir
engel bulunmamaktadir.

Hamiline yazili pay senetlerine iligkin kabul edilen yeni diizenlemeden

bahsetmistik*!

. Hamiline yazili pay senetlerinin devrine iliskin 7262 sayili Kanun’un 32.
maddesi ile getirilen pay devrinin MKK’na bildirimine iligkin sart devir vaadi sdzlesmesi
i¢in aranmayacaktir zira heniiz ger¢eklesmis bir pay devri bulunmamaktadir.

Yine pay devrinde Rekabet Kurulu’nun izni gereken halleri ve bu halde yapilan
devir islemine Kurul tarafindan onay verilmemesi halinde devrin tiim hiikiim ve sonuglar1
ile birlikte gecersiz sayilacagini belirtmistik. Pay devir vaadi s6zlesmesi bakimindan bu
izin s6z konusu olmayacaktir zira halihazirda gerceklesmis bir devir islemi
bulunmamaktadir. Bununla birlikte yapilan devir vaadi sdzlesmesine ragmen sonradan
yapilacak olan devir islemine Kurul onay vermemis olabilir. Bu durumda ise Kurul’un
izin vermeyecegini devir taahhiidiinde bulunan ortak ongdrebilecek durumda degil,
(kotiiniyetli degil) ise herhangi bir tazminat sorumlulugu giindeme gelmeyecektir.

Bagli nama yazili pay senetlerinin devrinin sirket tarafindan onay verilmedikge
gerceklesmeyecegini yukarida belirtmistik**2. Devir vaadi sézlesmesi icin sart olmasa da
taraflar sozlesmeyi akdetmeden evvel sirket onayini almis olabilirler. Fakat anonim sirket
baslangigta verdigi onayr sonradan geri alabilir. Bu halde ise karsiligi tamamen

O6denmemis ¢iplak payin devrinde oldugu gibi sirketin tazminat sorumlulugu dogacaktir.

441 Bkz. 2.2.1.2.iv.
442 Bkz. 2.3.3.2.
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4, SERMAYESI PAYLARA BOLUNMUS KOMANDIT SIRKETTE PAY
KAVRAMI VE PAY DEVRI

Sermaye sirketlerinin bir tiirii olan sermayesi paylara boliinmiis komandit sirket,
bircok yonden anonim sirketlere benzedigi i¢in kurulusuna, anonim sirketlere iliskin
hiikiimler uygulanir**®. TTK agik hiikmii geregi biz de sermayesi paylara boliinmiis
sirketleri ayr1 bir boliimde incelemek yerine anonim sirketlerde pay devir ve devir vaadi

sOzlesmesi boliimii igerisinde incelemeyi tercih ettik.

4.1. Sermayesi Paylara Boliinmiis Komandit Sirket Kavramm

Sermaye sirketleri arasinda yer alan sirketlerden biri de TTK m. 564’de**
tanimlanan sermayesi paylara boliinmiis komandit sirkettir. Sermaye sirketinin bu
tiiriinde sermaye, anonim sirketlerde oldugu gibi paylara boliiniir ve ortaklardan bir veya
birkagi sirketin alacaklilarina kars1 kollektif sirket ortagi, diger ortaklar ise anonim sirket
ortagi gibi sorumlu tutulur.

Sermayesi paylara boliinmiis komandit sirkete ilk kez Fransa’da rastlanmistir.
Fakat gilinlimiizde pek tercih edilen bir sirket tipi olup olmadig1 6gretide tartisilan bir
husustur?4.

Bu ortaklik adi komandit sirket ile anonim sirketin 6zel bir tiirlinii
olusturmaktadir. Taniminda yer verildigi iizere bu sirkette iki cesit ortak bulunur.
Bunlardan biri alacaklilara karsi sinirli sorumlu olan ve anonim sirket ortaklarina
benzetilen “komanditer ortak” ve digeri sinirsiz sorumlu olan “komandite ortak”tir. Payl
komandit sirketin olmazsa olmazi ise sirket sermayesinin muhakkak paylara
boliinmesidir. Bu sirkette sermaye, tipki anonim sirketteki gibi paylara boliinmiistiir ve
komanditer ortaklar bu paylar1 anonim sirket paylar1 gibi serbest¢e devredebilirler. Bunun
neticesinde sirkete yeni ortaklar girebilir veya ortaklar istedikleri zaman bu paylarin

devrederek sirketten ayrilabilirler**. Fakat durum bdyle olmayip ayn1 maddenin ikinci

443 Bkz. TTK m. 569 gerekgesi.

44 TTK m. 564/1- 1. ciimle “Sermayesi paylara boliinmiis komandit sirket, sermayesi paylara béliinen ve
ortaklarindan bir veya birkagt sirket alacaklilarina karsi bir kollektif sirket ortagi, digerleri bir anonim
sirket pay sahibi gibi sorumlu olan sirkettir.”

45 Eris, s. 3655; Kendigelen, A. (2012), Yeni Tiirk Ticaret Kanunu, Degisiklikler, Yenilikler ve Ilk
Tespitler, Istanbul, s. 475.

446 Pulasli, (Serh), s. 469; Eris, s. 3655.
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ciimlesinde**’ belirtildigi iizere sermaye paylara bdliinmeksizin birden cok komanditerin
katilma oranim1 gdstermek amaciyla yapilmissa bu sirket sermayesi paylara boliinmiis
komandit sirket niteligi tasimaz ve adi komandit sirketlere iliskin hiikiimler uygulama

alanm bulur.

4.2. Sermayesi Paylara Boéliinmiis Komandit Sirkette Pay Devri ve Devir
Vaadi Sozlesmesi

Uygulanacak hiikiimler baslikli TTK m. 565 hiikmii uyarinca sermayesi paylara
boliinmiis komandit sirkete birinci fikrada sayilan hususlarin disinda anonim sirketlere
iliskin hiikiimlerin uygulanacagi belirtilmistir. Buna goére pay ile pay devrine iliskin
hiikiimler birinci fikrada yer almadigindan anonim sirketler boliimiinde belirttigimiz
ilkelerin burada da gegerli olacagini sdylemek miimkiindiir. Birinci fikrada gosterilenler
disindaki uyusmazliklarda TTK’da aksine bir diizenleme oOngoriilmedikge anonim
sirketlere iliskin TTK m. 304 ila 563 madde hiikiimlerinin uygulanmasi gerekir.

Bu nedenle anonim sirkette pay devri ve devir vaadi sozlesmelerine iliskin
aciklamalarimiz sermayesi paylara boliinmiis komandit sirketler icin aynen gecerli
olacaktir.

Sermayesi paylara boliinmiis komandit sirket tilkemizde nadiren karsimiza ¢ikan
bir sirket oldugundan uygulamada bu konuya iliskin igtihatlara da rastlamak pek miimkiin
olmamistir. Zaten pay devrine iliskin hiikiimlerde anonim sirket hiikiimlerinin uygulama
alan1 bulacagi kanunda agik¢a belirtilmistir. ikinci bélimde anonim sirketlerde pay
devrine iligkin anlatimlarimiza atif yapmak ile yetinecegiz. Bu nedenle tanimina ve paya

iliskin bu 6zelliklerinden baska bir hususta agiklama yapma geregi gormedik.

T TTK m. 564/1- 2. ciimle “... Sermaye, paylara béliinmeksizin sermayesi sadece birden ¢ok komanditerin
sermayeye katilma oranlarmmi gostermek amaciyla kisimlara ayrilmis bulunuyorsa komandit sirket
hiikiimleri uygulanir.”

109






UCUNCU BOLUM

LIMITED SIRKETTE PAY KAVRAMI, PAY DEVRI VE PAY
DEVIR VAADI SOZLESMESI

1. LIMITED SIRKETTE PAY KAVRAMI, PAYIN KAPSAMI VE
OZELLIKLERI

Limited sirketin tanimina TTK m. 57°de yer verilmistir. Madde hiikmiine gore
limited sirket “Limited sirket, bir veya daha ¢ok gercek veya tiizel kisi tarafindan bir
ticaret unvani altinda kurulur, esas sermayesi belirli olup, bu sermaye esas sermaye
paylarimin toplamindan olusur.” seklinde tanimlanmistir. Tanimdan agikga goriilecegi
tizere sirket sermayenin “belirli” oldugu vurgulanmistir. Bu belirlilik unsuruna anonim
sirket taniminda da yer verildigini ikinci boliimde ifade etmistik. Fakat limited sirketin
anonim girketten ayrilan bir yoniine de hemen deginmek gerekmektedir. Anonim sirkette
sermaye belirli olup paylara boliinmiis iken limited sirkette ger¢ek anlamda paylara

boliinme s6z konusu degildir?*8,

1.1. Payin Kapsam ve Ozellikleri

Birinci boliimde ifade ettigimiz gibi limited sirkette pay iki anlamu ile karsimiza
cikmaktadir. Soyle ki; limited sirkette, anonim sirketten farkli olarak esas sermaye pay1
ve ortaklik pay1 ayni1 anlami tastmamaktadir*®. lk anlamu ile pay limited sirketin maddi

25450

boyutunu olusturur ve “esas sermaye payr”*" olarak adlandirilir. Her ortak limited sirkete

448 Sermayenin boliimlere ayrilan bu pargasi anonim sirkette “pay” olarak adlandirilirken, limited
sirketlerde bu kisma “sermaye payr” ad1 verilir.

49 Dénmez, M. (2006), Limited Sirketlerde Hisse Haczi, TBB Dergisi, Mart-Nisan (63), s. 226.

40 TTK ile getirilen yeniliklerden biri de bu terime iliskin olmustur. 6762 sayili eTTK'da konulmas: taahhiit
edilen sermaye kavrami yaninda ondan farkli anlama gelen sermaye pay1 kavramina da yer verilmisti ve
sermaye payinin, konulmasi taahhiit edilen sermayeye gore belirlenecegi hiikkmiine yer verilmisti.
Doktrinde de ¢ogunlukla ortaklik pay1 kavrami kullanilmaktaydi ancak bazi yazarlarin sermaye pay1 ya da
tiyelik pay1 terimi kullandigi da goriilmekteydi. Bu durum karmasaya sebep oldugu i¢in 6102 sayili TTK
ile “esas sermaye payr” kavrami kullanilarak bu karisikliga son verilmistir. Ayrintili bilgi i¢in bkz. Pulash,
Serh, s. 2717; Bastug, 1. (1974), Sirketler Hukukunun Temel ilkeleri, izmir, s. 191.
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esas sermaye pay1 ile katilir. Esas sermaye, ortaklarin sirkete nakit veya ayin olarak
koyacaklar1 miktarin toplamimdan olusur®?. Limited sirketin esas sermayesi, her zaman

belirli bir miktar paradan olusur ve bu deger 10.000 (onbin) TL’den az olamaz*?.

Kanunda asgari olarak belirlenen bu sinir ileride azaltma yoluyla da asag: indirilemez**.
TTK’da limited sirketin, ortaklarin sirkete sermaye getirmesi ile degil de esas sermaye
paymn iistlenmeleri ile kurulacag: belirtilmistir*®*. Getirilen bu diizenleme ile birlikte
limited girket ortaklar1 anonim sirkette oldugu gibi birden fazla paya sahip
olabileceklerdir*®®. Boylelikle ¢eTTK'da benimsenen “bir ortak, bir pay” kurali da
kaldirlmistir®®, Ayrica bu diizenleme ile birlikte limited sirkette nama yazili pay
senetleri de ¢ikartilabilecektir. Bu hususlar limited sirket payinin anonimlesmesi
sonucunu dogurmaktir®’,

Limited sirkette ortak sayisi kadar esas sermaye payt bulunur ve bu paylarin
birbirine esit olmas1 kosulu aranmaz**®. Esas sermaye payi, sirket sermayesinin belirli
hisselere boliinmiis miktarini ifade etmek iizere kullanilabilir. Fakat buradaki boliinme
anonim sirketlerde oldugu gibi gergek anlamda bir boliinme degildir. Limited sirkette
sermaye payl yalnizca bazi haklarin belirlenebilmesi ve kullanilabilmesi amaciyla
“hesaben ” boliiniir. Bu durum payin ortaklara sagladigi oy hakkinin hesaplanmasi, kar
payimnin belirlenmesi, ek 6deme ve yan edim yikiimliliiklerinin belirlenebilmesi
bakimindan énem arz eder®®. Diger anlamu ile limited sirket payi, ortaklar ile sirket

460

arasinda, ortak olmaktan dogan tiim hak ve ytikiimliiliikleri ifade eder™". Ortaklik payin

ifade eden bu anlami, ortagin limited sirkette sahip oldugu yonetime, kara, tasfiye payina

katilimi ile ek 8deme ve yan edimler gibi biitiin haklari ile yiikiimliiliiklerini karsilar®:.

41 Oz, s. 346.

42 TTK m. 580 “Limited sirketin esas sermayesi en az on bin Tiirk Lirasidir. Bu maddede yazili en az tutar,
Cumhurbaskaninca on katina kadar artirillabilir.”

453 Pulagly, (Serh), s. 2724.

44 TTK m. 573/2 “Ortaklar, sirket borglarindan sorumlu olmayip, sadece taahhiit ettikleri esas sermaye
paylarint 6demekle ve sirket sozlesmesinde ongoriilen ek odeme ve yan edim yiikiimliiliiklerini yerine
getirmekle yiikiimliidiirler.”

45 TTK m. 583/3 “Bir ortak birden fazla esas sermaye payina sahip olabilir.”

456 Ayrmtih bilgi i¢in bkz. Pulash, (Serh), s. 2725; Durgut, R. (2013) , Limited Sirkette Esas Sermaye Payt
Uzerinde Rehin Haklki Kurulmast, TBB Dergisi, Eyliil-EKim (108), s. 125.

47 Demirkapily, s. 23.

8 Ding, S. (2017), 6102 Sayuli Tiirk Ticaret Kanunu’na Gire Limited Sirketin Unsurlart Ile Limited
Sirketlerde Pay Ve Ortak Kavramlari, TAAD, Y: 7, S. 29, Ocak, s. 158.

49 Bkz. TTK m. 583 gerekgesi.

460 Ding, s. 150.

461 Yeniocak, U. (2009), Anonim ve Limited Sirket Hisselerinin Haczi, Ankara, Yetkin Yayinlari, s. 79.
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Ortaklik payma iliskin olarak limited sirketlerde esitlik ilkesinin benimsendigi
goriilmektedir. Esitlik ilkesinden, tiim ortaklik paylarinin degil yalnizca ayni kategoride
yer alan paylarin ayni sartlar altinda esit isleme tabi tutulmalar1 yani ayni hak ve

yiikiimliiliiklere sahip olmalar1 anlagilir®®2,

1.2. Esas Sermaye Pay1 Karsihginda Cikarilan Senetler

Eski kanundan farkli olarak 6102 sayili TTK ile getirilen yeniliklerden biri de
limited sirkette esas sermaye payinin karsiliginda ispat araci olarak ya da nama yazil
cikarilan pay senetleridir®®, Eski kanuna gére ¢ikarilan pay senetleri; kiymetli evrak
niteligini haiz olamiyordu ve ayn1 zamanda ¢ikarilan pay (hisse) senedi, ortagin sermaye
payinin tamamina ait olacagi i¢in iizerinde devir islemi de gergeklestirilemiyordu®®*. TTK
ile birlikte bu durumun biraz daha esnetildigini gérmekteyiz.

TTK m. 593/2 hikkmii ile limited sirketlere se¢imlik bir hak taninmistir. Sirket
isterse esas sermaye pay senetlerini ispat araci seklinde diizenleyebilir isterse nama yazil

olarak diizenleyebilir isterse de hi¢ senet ¢ikartilmayabilir?®®

. Yine ayni hiikiimde pay1
temsilen ¢ikarilan bu senette, pay sahibinin ortaklik s6zlesmesinden kaynaklanan bazi
yikiimliilliiklerinin ve pay devrine iliskin sinirlamalarin  bulunmasi gerektigi
belirtilmistir?6®.

Limited sirket tarafindan ¢ikarilan nama yazili pay senetlerine iliskin bir diger
husus s6z konusu senetlerin “menkul kiymet” olarak kabul edilip edilemeyecegi
sorunudur. Bu pay senetlerinin menkul kiymet olarak kabul edilecegini diisiinenler bu

hususu nama yazili pay senedi cikartilmasina ve devrin kolaylastirilmasina iliskin

462 Saym Onal, B. (2009), Limited Sirketlerde Ortaklarin Sorumlulugu, Ankara, Adalet Yaymevi, s. 60.
43 TTK m. 593/2 “Esas sermaye pay senetleri ispat araci seklinde veya nama yazili olarak diizenlenir. Ek
odeme ve yan edim yiikiimliiliiklerinin, agwlastiriimis veya biitiin ortaklari kapsayacak bigcimde
diizenlenmis rekabet yasaginin ve sirket sézlesmesinde ongériilmiis onerilmeye muhatap olma, énalim, geri
alim ve alim haklarimin, bu senetlerde agik¢a belirtilmesi gereklidir.”

eTTK m. 518 “...Pay hakkinda tanzim edilecek senetlerin kiymetli evrak vasfini haiz olmaywp sadece bir
ispat vasitast sayiwrlar. Pay hakkinda tanzim edilecek senetlerin sermaye paymin tamamna ait olmasi
sarttir.”

44 Erdem, H. E./Goksoy, Y. C. (2000), Limited Sirkette Payin Rehni, Prof. Dr. Seyfullah Edis’e
Armagan, Izmir, s. 574.

465 Limited sirkette esas sermaye payr karsihginda senet cikarilip cikarilmamasi tamamen sirket
yonetiminin takdirine birakilmistir. Fakat ortaklar genel kurulu, paylarin senede baglanmasi yoniinde bir
karar almus ise, sirket yonetimi (miidiir veya miidiirler) bu karar1 yerine getirmek zorundadir. Bu nedenle
gerekcede yer alan ““...nama yazili olarak diizenlenir.” ifadesinin “diizenlenebilir” seklinde degistirilmesi
gerekir. Ayrmtili bilgi i¢in bkz. Pulasli, (Serh), s. 2727.

466 Bilgili, F./Demirkap1, E. (2012), Sirketler Hukuku, Bursa, Dora Yaymcilik, s. 395. S6z konusu
yilikiimliliiklere 6rnek olarak; ek 6deme ve yan edim yiikiimliiliikleri, agirlastirilmig veya tiim ortaklari
kapsayacak sekilde getirilmis olan rekabet yasagi verilebilir.
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hiikiimler ile birlikte degerlendirirler. Ozellikle de devir islemine iliskin genel kurul
onayimin kaldirildigr durumlarda, s6z konusu pay senedinin sermaye pay1 yazili devir
sOzlesmesi ile devredilebilecegini sdylerler ve bu hususun payin anonimlesmesi sonucu
dogurdugunu belirtirler*®’. S6z konusu senetlerin bu vasfi tasimadigini kabul edenler ise,
TTK m. 593/2’de diizenlenen “Esas sermaye pay senetleri, ispat araci seklinde veya
nama yazil olarak diizenlenir.” hiikkmii ile ifade edilmek istenenin madde gerekgesinde
kolaylikla bulunabilecegini sodylerler. Madde gerekgesinde de acikg¢a “Esas sermaye
payint iceren nama yazili pay senetleri ¢ikarilmasi, paya devir ve dolayisiyla tedaviil

2

kolayligr saglamaz.” ifadesine yer verildigi i¢in limited sirket pay senedinin menkul
kiymet niteligini haiz olmadig1 fikrini savunurlar. Bu goriisii savunanlar ayni1 zamanda
TTK m. 593/2 ile nama yazil1 pay senetlerinde yazilmasi zorunlu tutulan ek ddeme ve
yan edim yiikiimliiliikleri ile rekabet yasaginin, 6n alim, geri alim ve alim haklarina iliskin
hususlarin s6z konusu paylar bakimindan senede baglilig1 ortaya koydugunu belirtirler*®,

Bizce bu hususun limited sirketin kisi ve sermaye ortakligi ayrimi igerisinde
degerlendirilmesi gerekir. Devre iliskin kosullarda TTK ile birlikte eski kanuna nazaran
daha esnek davranilmistir. Zira TTK m. 595/2°de esas sdzlesme ile devir islemine ortaklar
genel kurulunun onay verme sartinin kaldirilabilecegi 6ngoriilmiistiir. Bu durumda, sirket
tarafindan ¢ikarilan pay senedinin usuliine uygun devri ile pay iktisap edilmis olacaktir.
O halde limited sirket ortaklari, esas sozlesme ile sirketi isterlerse sermaye sirketine
yaklagtirabilecek isterlerse de sahis sirketlerine yaklastirabileceklerdir.

Son olarak limited sirkette pay1 temsilen ¢ikarilmis bu senetlerin anonim sirket
pay senetlerinden farkini belirtmek gerekmektedir. Zira bu husus s6z konusu maddenin
gerekcesinde de “... Esas sermaye payini i¢eren nama yazili senet ¢ikarilmasi, paya devir
ve dolayisiyla dolasim kolayligi saglamaz... Bu olanak, limited sirket esas sermaye payini
ne anonim sirket payina doniistiiriir ne de yaklagtirir.” seklinde ifade edilmistir. Ayni
zamanda bu senetler icerdigi ek 6deme ve yan edim yikimliiligi gibi hususlarda sirkete

baglilig1 agik¢a gosterdigi icin anonim sirket pay senetlerinden farklidir. Limited sirkette

ortaklar arasi baglilik anonim sirkete nazaran Onemli oldugundan ¢ikarilan senetler

47 Dogrusoz Kosut, H. (2016), Limited Sirkette Nama Yazili Senede Baglanmis Esas Sermaye Payinin
Devir Sartlari, MUHF-HAD, C. 22, S. 1, Ocak, s. 369-370.
468 By goriis icin bkz. Oztan, s. 34; Pulasly, (Serh), s. 2726.
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tizerinde de baglam hiikiimleri, aksi sozlesmede diizenlenmis olmadik¢a gecerliligini

korumaya devam eder®®°,

2. LIMITED SIRKETTE PAY DEVIR PROSEDURU

Limited sirketlerde anonim sirkette oldugu gibi ortaklar, sahip olduklar1 ortaklik
payin1 kanunda 6ngoriilen sartlara uymak kaydiyla devredebilirler. Zira TTK m. 593
hilkkmiinde esas sermaye payimin devri ile miras yolu ile gegisinin ancak kanunda
ongoriilen kosullarda gerceklesebilecegi belirtilmistir*’®. Bu durum serbest devir ilkesi
olarak adlandirilir ve hukuki dayanagimi TTK m. 595/2 hiikmiinden alir. S6z konusu
hiikiim “Sirket sozlegsmesinde aksi ongoriilmemisse, esas sermaye paywmin devri igin,
ortaklar genel kurulunun onayt sarttir...” seklindedir. Hikkmiin lafzindan emredici
nitelikte olmadig1 agikc¢a anlasildigi icin devir isleminde sirket onay1 sart1 getirilmeyip
yalnizca kanunda Ongoriilen kosullar1 tagimasiyla devir isleminin gergeklesecegi
kararlastirilabilir*’?.

Fakat limited sirket ana sozlesmesinde bu diizenlemenin aksine bir hiikiim
getirilmemisse asagida agiklayacagimiz iizere pay, kanunen baglamli hale getirildiginden

devir islemi baz1 sinirlamalar ve kisitlamalar ile gerceklesmektedir®’2

. Zira bu durumlarin
en agir1, sirket ana sdzlesmesi ile sirket paylarin tamamen yasaklanabilmesidir*’3. Devir
yasagi ile devir sartlarint agirlagtiran hiikiimler kural olarak sirketin kurulusu sirasinda
ana soOzlesmeye eklenir. Bu hiikiimlerin sonradan kabulii i¢in ortaklarin oybirligi

zorunludur. Bununla birlikte sirket ana sdézlesmesinde devir kosullarini hafifletici

469 Pulagli, (Serh), s. 2727.

470 Bkz. TTK m. 593/1 “Esas sermaye paywnn sirketce iktisabina iliskin 612nci maddenin ikinci fikrasinda
ongoriilen haller disinda, esas sermaye payi, ortaklar arasindaki devirler de dahil olmak tizere sadece
asagidaki hiikiimler uyarinca devredilebilir ve miras yoluyla gecer.”

41 Yildiz, S. (1997), Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisina Gére Limited Sivketler Hukuku, Ankara, s. 131;
Pulasl, (Serh), s. 2751.

472 Devir islemi igin sirket onaymin getirilmesi ile birlikte hem limited sirketin, sahis sirketi niteliginin
korunmasi saglanacak hem de limited sirket paylarinin ticaret konusu olmasi 6nlenebilecektir. Ayrintilar
i¢in bkz. Caga, s. 593.

47 TTK m. 595/4 “Sirket sozlesmesiyle sermaye paywnin devri yasaklanabilir.”
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hiikiimlerin getirilmesi ise TTK m. 595’de diizenlenen hiikiim emredici nitelikte

oldugundan kesin hiikiimsiizliik yaptirimina (butlan)*’ tabi olacaktir*’.

2.1. Payin Devri islemi

Limited sirket payinin devri, devreden ve devralan arasinda yapilan ve bir hak ve
borglar demeti olan payin miilkiyetinin karsi tarafa gecirilmesini amaclayan hukuki
islemdir. Pay, tanmidig1 haklarla birlikte sirkete kars1 borglar1 da igerdiginden siradan bir
hak devrinden farkli nitelik tasir. Bu sebeple kanun koyucu tarafindan asagida
aciklayacagimiz siki sekil sartlarma tabi tutulmustur®’®. Kanunda agikga yer verilen
sartlar1 tasimayan devir s6zlesmesi ise gegersiz olacaktir. Sekil sartlarina aykirt olarak
yapilan bu sozlesmenin gecersizligini taraflarin yaninda {glincii kisiler de ileri
siirebilirler, ayrica bu durum mahkemece re’sen dikkate almir. Islemin sakatlig1 zamanla
ortadan kalkmayacagi icin bunu ileri siirmek de herhangi bir siireye tabi degildir*'’.

Esas sermaye payimin devri sézlesmesinin yazili sekilde yapilmasi ile birlikte
taraflar arasinda gecgerli bir sozlesme iliskisi kurulmus olur. Devir sozlesmesi devrin
ivazli olarak yapilmissa devralan bakimindan pay karsiliginin 6denmesi ve devreden
acisindan sirketteki payini temlik etme sonucunu dogurur. Ancak devredenin borcunun
ifas1, kanunda sayilan diger kosullarin yerine getirilmesi ile tamamlanacaktir*’®,

TTK m. 595 gerekgesinde Isvigre Tasarisi’nda bulunmayan devir igin aranan
yazili sekil sartinin yararli olacagi belirtilmektedir. Zira yazili seklin ardindan imzalarin
noterce onanmasi hem ispat yoniinden gereklidir hem de hukuki giivenligi saglamaktadir.
Ayrica pay, icerdigi haklar ile birlikte ek 6deme ve yan edim yiikiimliiliigii gibi birtakim
bor¢lar1 da beraberinde getirdigi icin taraflar1 diistinmeye yoneltmede uygun bir arag

olarak goriilmektedir?’®.

474 Kesin hiikiimsiizliik baghkli TBK m. 27/1 “Kanunun emredici hiikiimlerine, ahlaka, kamu diizenine,
kisilik haklarima aykirt veya konusu imkdnsiz olan sézlesmeler kesin olarak hiikiimsiizdiir.”

Kesin hiikiimsiizlik (butlan), kanun koyucunun bir sdzlesmede bulunmasimi 6ngérdiigii ve sézlesmenin
gegerliligini 6nemli dlgiide etkileyen hususlardir. Bu unsurlarin eksikligi herkes tarafindan ve her zaman
ileri siiriilebilir. Ayrintilar i¢in bkz. Kilicoglu, s. 87.

475 Caga, s. 593.

476 Oz, s. 363.

477 Kaya, M. 1. (2008), Limited Ortaklikta Esas Sermaye Payt Devri Ve Devir Borcunu Doguran
Islemlerde Taraflarin Imzalarinin Noter Tarafindan Onaylanmast Zorunlulugu, EUHFD, C.II1, S.1, s.
364.

478 Bkz. TTK m. 595/3 “Sirket sozlesmesinde bagska tiirlii diizenlenmemisse, ortaklar genel kurulu sebep
gastermeksizin onayt reddedebilir.”

479 Bkz. TTK m. 595 gerekgesi.
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2.1.1. Yazih Sekil

TTK m. 595 uyarinca “esas sermaye payinin devri ve devir borcunu doguran
islemler”in yazil sekilde yapilmasi zorunludur®®. Yapilan bu islemde borglar hukuku
ilkeleri geregi taraflarin esasli noktalar iizerinde anlasmalar1 gerekmektedir®®.
S6zlesmenin esasl unsuru olan pay ile bu payin karsiliginda 6denecek bedele sézlesme
metninde agik¢a yer verilmesi gerekir. Fakat pay, herhangi bir bedel alinmaksizin
devredilecekse bagis iradesinin varhig: agik¢a belirtilmelidir®®. Bunlara ilaveten TTK
595. maddesinin altinci fikrasinda bahsedilen eger getirilmisse ek 6deme ve yan edim
yukiimliiliiklerinin; rekabet yasagi agirlastirilmissa veya tiim ortaklar1 kapsayacak sekilde
genisletilmisse bu hususun, Onerilmeye muhatap olma, alim, 6n alim ve geri alim
haklarinin da sézlesme metnine eklenmesi gerekir®s3,

Yazili sekil ve noter tasdiki, esas sermaye payinin devrine iligkin yapilan
islemlerde zorunlu unsur olsa da bazi durumlarda sekil zorunluluguna uyulmasi
gerekmez. Devir yiikiimliiligii, ana s6zlesmeye eklenen bir 6n alim veya alim hakkindan
kaynaklantyorsa, ana s6zlesmenin sekli yeterli kabul edilir. Pay bir alt katilim hakkina
konu olmusgsa, alt katilimdan kaynaklanan haklarin devrinin de sekle uygun yapilmasi
gerekmez. Yine ortaklik payinin devri icin vekalet verilmesi ile sirketin tiir degistirmesi

ve baska bir sirketle birlesmesi hallerinde durum ayni sekildedir*®.

2.1.2. imzalarin Noter Tarafindan Onaylanmasi
Kanun koyucu limited sirket payinin devri i¢in yazili sekli yeterli gérmemis ve bu

seklin noter onayini ile tamamlanmasi gerektigini TTK m. 595/1°de belirtmistir.

480 Bkz. Y. 11. HD. E. 2007/1954, K. 2008/3351, T. 17.03.2008 tarihli kararinda “... Paymn devri veya devir
vaadi hakkindaki sézlesmelerin yazili sekilde yapilmasi ve imzalarin noterce tasdik edilmesi gerektigi
hiikme baglanmis olup, aksi halde bu tiir sozlesmelerin ilgililer arasinda dahi hiikiim ifade etmeyecegi,
diger bir deyisle gecersiz oldugu ongoriilmiistiir. Bu hususun, taraflarca ileri siiriilmemis olsa bile,
mahkemece re’sen dikkate alimmast gerekir. Amilan hiikme wuyulmadan yapilan sézlesmelerin
gecerliliginden soz edilemez. Somut olayda, davaya dayanak yapilan taraflar arasindaki pay devir
sozlesmesinin anilan yasa hiikmiiniin emredici hiikmiine uygun sekilde diizenlenmedigi sabit olup, bu
sozlesmenin hisse devrine iliskin yénii ile tamamen hiikiimstiz bulunmast karsisinda, yasanin emredici
nitelikteki anilan bu diizenlemesinin mahkemece re’sen dikkate alinacak hususlardan oldugu siiphesizdir.”
481 Oz, s. 368.

482 Demirkapy, s. 115.

483 Kaya, s. 365.

484 Caga, s. 595; Demirkapy, s. 107-108; Pulasli, (Serh), s. 2753.
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Imzalarm noter tarafindan onaylanmasina iliskin hiikiimler Noterlik Kanunu 90
ila 93. maddeleri arasinda diizenlenmistir “®. Hiikiimlere gére, taraflar devir sozlesmesini
hazirlayarak notere basvurduklarinda noter, s6zlesmenin altindaki imzalarin taraflara ait
oldugunu onaylayacak ve bunu bir serh ile belgelendirecektir. Belge igeriginde bulunmasi
gereken hususlar, tek tek sayilmak suretiyle belirtilmistir. NK. 92’ye gore taraflar
imzalarini noter huzurunda atmak zorunda degillerdir fakat imzalar disarida atilmis ise
bu hususun ayrica beyan edilmesi sarttir.

Noter tarafindan onaylama seklinde islemler ayn1 kanunun 82. madde hiikmii
geregince hukuki islemin igerigi ile ilgili olmay1p onaylanan imzanin ilgiliye ait olusunu
belgelendirme niteligini tasimaktadir. Bunun i¢in s6z konusu islemlerde yalnizca imza ve
tarih, sahteligi sabit oluncaya kadar gecerlidir. Devredenin imzas1 sahteyse veya paymn
devri i¢in verilen vekaletname noter tarafindan diizenlenmisse ve bu imza sahte ise islem
gecerli olmaz ve hi¢bir sey devredilmemis sayilir. Limited sirkette, imzaya onay vermek
suretiyle resmiyeti kazandiran noter oldugundan, devir s6zlesmesinin sahteligi iddiasi ile
acilan davada noterin de taraf gosterilmesi gerekir*®®. Bu durum Yargitay’in 2018 tarihli
bir kararinda: “Dairemizin 20.05.2013 tarih ve 2012/12282 E -2013/10936 K sayli
kararinda da acgiklandig iizere, hisse devrinin dayanagi olan noter sozlesmesinde yer
alan imzann inkdrt nedeniyle agilan davadir. Bu dava ayni zamanda 6100 sayili HMK
208/4 maddesi anlaminda agilmis bir sahtelik davasidir. Ote yandan, 6100 sayili HMK
204 ve 1512 sayili Noterlik Kanunu'nun 82/f. Ill maddeleri uyarinca noterlik¢e onaylanan
imza sahteligi sabit oluncaya kadar gegerlidir. Béyle bir imzanmn sahteligi iddiasi ise
sozlesmenin diger tarafina oldugu kadar sozlesmedeki imzay1 onaylayan notere kars: da
ileri stirtilmiis bir iddia olup, sabit goriilmesi halinde noterin Noterlik Kanunu'nun 162.

maddesi uyarinca hukuki sorumluluguna da yol agabilecegi gibi noterin savunmasi bu

485 Bkz. 1512 sayili Noterlik Kanunu m. 90 “Hukuki islemlerin altindaki imzanin onaylanmast imzay atan
sahsa ait oldugunun bir serhle belgelendirilmesi seklinde yapilir. Imzasi onaylanan is kigidimn ash
ilgilisine verilir ve imzal bir ornegi dairede saklanir. Bu ornek harca tabi degildir.”

NK. m. 91 “Onaylama, imzanin noter huzurunda atilmasi veya kendisine ait oldugunun ilgili tarafindan
kabulii ile kabildir.”

NK. m. 92 “ Onaylama serhinin: 1. Islemin yapildigi yer ve tarihi (Rakam ve yazi ile), 2. Ilgilinin kimligi,
adresi ve vergi kimlik numarasini, 3. Noter, ilgiliyi tamimiyorsa, kimligi hakkinda gosterilen ispat belgesini,
4. Imza huzurda atilmissa bu hususu, imza disarda atilip da huzurda ilgili, imzanin kendisine ait oldugunu
kabul etmisse bu husustaki beyani, 5. Isleme katilanlarin imzalarint ve noterin imza ve miihriinii, tagimast
gereklidir.”

NK. m. 93 “Bu béliimdeki hiikiimler miihiir, tarih parmak izi veya imza yerine gegen el igaretinin noter
tarafindan onaylanmasinda da kiyasen uygulanir.”

486 Sener, s. 299.
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davanin sonucunu da etkileyebilir. Su halde onayli imzanin sahteligi iddiasinin bu imzay
onaylayan noterin taraf olmadigi bir davada incelenip hiikme baglanmast usul hukuku

ilkelerine uygun diismemektedir.” seklinde belirtilmistir?®’,

2.2. Pay Devrinin Sirkete Bildirimi

Kanun koyucu sirkete bildirim sartin1 kanunda ¢ok agik bir sekilde belirtmemistir.
Bununla birlikte TTK m. 595/2 hiikkmiinde limited sirket payinin devrine iliskin ortaklar
genel kurulu onayindan s6z edilmis, ayn1 maddenin yedinci fikrasinda da bagvurudan
itibaren {i¢ ay i¢inde reddedilmeyen bagvurunun onaylanmis sayilacagi ifade edilmistir.
Bu sebepten otiirii ortaklarin onaymin alinmast i¢in gerekli dayanagin saglanmasi
acisindan yani bildirim yapilmaksizin limited sirket genel kurulunun toplanmasi ve karar
almasi olanag1 olmayacagindan bildirim 6nemlidir*®®. Tiirk-Isvigre hukukunda bildirim
irade beyani niteligindedir ve bunun sakatlii ileri siiriilebilir. Fakat sirkete yapilan
bildirim, pay devrinin ger¢eklesmesi bakimindan kurucu etkiye sahip olmadigi i¢in bu
islem ile pay devrinin gerceklestigi ileri siirtilemez.

Kanunda, bildirimden agik bir sekilde bahsedilmedigi i¢in sekline iliskin de bir
diizenleme yer almamaktadir. Limited sirkette bu bildirim, midiirler toplantisinda
yapilabilecegi gibi bu miidiirlerin birisine yapilmak suretiyle ya da devir s6zlesmesinin
ibrazi ile de gerceklestirilebilir. Bu nedenle bildirimin bir gecerlilik sekli olmadig1 sadece
ileride ortaya c¢ikabilecek uyusmazliklarin ispati bakimindan ©6nem arz ettigini
soyleyebiliriz*®. TTK m. 595/7 hiikmiinde bahsi gecen ii¢ aylik siirenini baslamasi,
bildirimin yapildig1 andan itibaren baslayacagindan yazili sekilde ve noter onayl bir

bildirim ispat noktasinda nemli olacaktir®°.

2.3. Ortaklarim Onay1
TTK m. 585/2 hiikmii uyarinca, sirket esas so6zlesmesinde aksine bir hiikkiim
bulunmadig1 silirece pay devrine iliskin sozlesmenin ortaklar genel kurulunda

onaylanmasi sarttir®!. Bu onay islemi, usuliine uygun olarak bir araya gelinen toplant:

487 Karar i¢in bkz. Y. 11. HD. E. 2016/11147, K. 2018/3388, T. 09.05.2018. (karararama.yargitay.gov.tr,
erigim tarihi: 09.08.2020.)

488 Caga, s. 597; Sener, s. 305.

489 Oz, s. 372; Caga, s. 597.

490 Sener, s. 305.

41 Y, 11. HD, E. 2004/3023, K. 2004/12406, T. 16.12.2004 tarihli karar1 “Ortak sifatimin ge¢isinin
tamamlanmast, ortakhgin onayt ile gerceklesmektedir. (Bastug - Temel Ilkeler. Sh.199, Poroy - Tekinalp -
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sirasinda yapilabilecegi gibi TTK m. 617/4 hiikkmii uyarinca ortak sozlii goriisme talep
edilmeyen hallerde ise sirket miidiiriiniin pay devrine iliskin 6nerisine ortaklarin yazili
olarak oy vermeleri suretiyle de gerceklesebilir*®?.

Esas sermaye payinin devrine onay verme yetkisi ortaklar genel kuruluna aittir ve
bu yetki devredilemez ve devralmamaz yetkiler arasinda bulunmaktadir?®3,

Limited sirket sermaye payini devreden ortagin onay igin sirkete bagvuru yaptigi
tarihten itibaren ii¢ ay i¢cinde genel kurul tarafindan ret karar1 verilmemis ise devir iglemi
onaylanmis sayilir. Boyle bir diizenleme ile ortakligin, sessiz kalmak suretiyle onay
islemini siiriincemede birakmas1 engellenmek istenmistir®%,

Limited sirket ortaklari, oylarii diledikleri sekilde kullanabilirler.

2.4. Devrin Pay Defterine Kaydi

TTK’da, eski kanundan*®® farkli olarak pay defterine kayit kurucu nitelik
tasimaz*®®. Zira pay1 devralan iiciincii kisi, genel kurulun onay karar1 ile birlikte ortak
sifatin1 kazanmig olur. Ancak TTK m. 594 hiikkmii uyarinca esas sermaye payinin devri
ve hak gegislerinin pay defterine yazilmasi gerektigi belirtilmistir. Simdi bu kaydin,
devralan kisi ve sirket a¢isindan ne tiir bir 6nemi oldugunu agiklamaya calisacagiz.

Hukuki niteligi bakimindan pay defterine kayit islemi kurucu nitelik tasimaz,
aciklayici niteliktedir. Zira TTK 595/2 hiikmiine gore genel kurulun esas sermaye payimnin
devrini gerceklestiren islemi onaylamasi ile kanunun aradigt maddi sart
gerceklesmektedir. Bunun i¢in, yapilan kayit sadece devir iglemine iliskin bilgi veren ve
onu agiklayan bir islem niteligindedir. Nitekim Yargitay da bir kararinda bu hususu

“...Davaci, davali sirketteki paylarini diger davaliya 6102 sayili Yasa'nin 595 maddesine

Camoglu -ortakliklar ve Kooperatifler s. 889, Tekinalp- Tescil Davasi s. 5, Hirsch - Tekinalp s. 267, Pulash
- Sirketler s. 1024)

Pay defierine kayit, hukuki bir sonu¢ dogurmadigi gibi aksine yeni ortagin ve her seyden énce ortakligin
hukuki durumunu belirlemeye yaramaktadur.

Devralan, kayittan once ortak sifatimi kazanmigtir ve ortaklikta devralana ortak olarak davranma hakkina
sahiptir.

Devrin pay defterine gegirilmesi, taraflarin ortaklik hukukundan kaynaklanan taleplerini ileri stirmelerine
imkdn veren bir icra islemidir. Bu islemin devreden ve devralan arasindaki iligki bakimindan da bir anlami
yoktur.” seklindedir.

492 Pulasli, (Serh), s. 2756.

4% Doganay, 1. (2004), TTK Serhi, Beta Yayinlar, s. 1265.

4% Bkz. TTK m. 595 hiikmii gerekgesi.

4% 6762 say1li Kanun’da, pay devrinin sirkete kars1 ancak sirkete bildirilmek ve pay defterine kaydedilmek
sartiyla hiikiim ifade edecegi ve pay defterine kayit i¢in ortaklar genel kurulunun kanunda belirtilen oranla
devre onay vermesi gerektigi belirtilmekteydi. Bkz. 6762 sayilit TTK m. 520.

4% Pulasli, (Serh), s. 2761.
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uygun sekilde devir etmis olup yine, TTK 620 maddelerine uygun sekilde ortaklar
kurulunca devre onay verilmistir. Pay devri ortaklar kurulunun onama karart ile
tamamlanmistir. Devir keyfiyetinin pay defterine yazilmasi, pay sahipliginin
kazanilmasinda ya da kaybedilmesinde etkili olmayan bir usul islemidir.” seklinde ifade
etmistir®’,

Bu agiklananlardan yola ¢ikarak pay defterine kaydin bildirici nitelikte oldugunu

ve payin miilkiyetini kazanan ti¢iincii kisinin, paydan kaynaklanan haklarin1 sirkete karsi

kullanabilmesi i¢in gerekli oldugunu sdyleyebiliriz.

2.5. Ticaret Siciline Bildirim

TTK m. 598/1 hiikmii uyarinca limited sirket esas paylariin tescili islemi ortaklik
midiirleri tarafindan gerceklestirilir. S6z konusu hiikiimde belirtilen payin gegisi, payin
devir islemi ile birlikte payin sirket tarafindan iktisap edilmesi ve TTK m. 596’daki payin
o0zel iktisap hallerinde de uygulanir.

Limited sirket pay devir isleminin ticaret siciline tescil edilmesinin nedeni ise
hukuki giivenlik ilkesinin bir geregidir. Ticaret siciline tescil islemi ile birlikte limited
sirket ile hukuki islemler yapacak ii¢lincii kisiler ve sirket muhtemel ortaklari, sirketin
yapisint ve bu sirketin hangi ortaklardan olustugunu Ogrenme imkani elde
edebileceklerdir®.

Tescil islemi TTK m. 598 ile TSY*®° m. 22/9 hiikiimleri geregince limited sirket
miidir/miidirleri tarafindan yerine getirilir. Sirket miidiirii/midiirleri tarafindan ticaret

siciline tescil icin bagvuru yapilmasindan sonra ticaret sicil miidiirii, TTK m. 32 hiikmii

497 Kararin devamu igin bkz. Y. 11. HD. E. 2016/12734, K. 2018/1488, T. 28.02.2018 tarihli karar1: “Pay
devrine iliskin hususlar taraf iradelerinden bagimsiz, kanunla diizenlenen hukuki iliskiler oldugu icin,
bunlar 6102 sayili TTK'min yiiriirliigiine girmesinden sonra yeni kanun hiikiimlerine tabi olup somut
uyusmaziiga 6102 sayili TTK hiikiimlerinin uygulanmas: gerekmektedir.

Limited sirket paymin devri 6102 sayitli TTK'min 595 maddesinde diizenlenmistir. Anilan maddeye gére pay
devrinin ve devir borcunu doguran iglemlerin yazili sekilde yapilmasi, taraflarin imzalarimin Noterce
onaylanmasi zorunlu olup, miilga 6762 sayili TTK 520/1 maddesinde yer alan "Bir payin devrinin, sirket
hakkinda pay defterine kaydedilmek sartiyla hiikiim ifade edecegine" iliskin diizenleme 6102 sayili TTK
595 maddesine alinmamustir.

6102 sayuli Yasa, devir keyfiyetinin pay defterine yazimini zorunlu gérmemistir. Genel Kurulun devre onay
vermesi veya vermis sayilmasi pay sahipligi sifatinin kazanilmasu icin yeterli sayilmustir.

Somut uyusmazhga doniildiigiinde, davaci, davali sirketteki paylarini diger davaliya 6103 sayili Yasa'nin
3. maddesine gére uyusmaziikta uygulanmasi gereken 6102 sayuli Yasa'nin 595 maddesine uygun sekilde
devir etmis olup yine, TTK 620 maddelerine uygun sekilde ortaklar kurulunca devre onay verilmistir. Pay
devri ortaklar kurulunun onama karari ile tamamlanmustir. Devir Keyfiyetinin pay defterine yazilmasu, pay
sahipliginin kazanilmasinda ya da kaybedilmesinde etkili olmayan bir usul islemidir.”

498 Sener, s. 325.

499 5995 sayil Ticaret Sicil Yonetmeligi R.G. 27/1/2013 No: 28541
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geregi tescil icin kanuni sartlarin olusup olusmadigini denetlemek zorundadir. Ticaret
sicil miidiirli; devir s6zlesmesinin kanuna uygun olarak yapilip yapilmadigini denetler.
Limited sirket pay devrine iliskin TTK m. 595 hiikiimlerinin devir s6zlesmesinde yer alip
yer almadigimmi resen goz Onilinde bulundurmak zorundadir. Ayrica payin devri
bakimindan genel kurulun onayimin gerekli oldugu hallerde bu onay kararinin bulunup
bulunmadigina iliskin tespitini, genel kurul toplant1 tutanagini incelemek suretiyle
gerceklestirir®®,

Limited sirket pay devir isleminin ticaret siciline tescili i¢ iliskide agiklayici
niteliktedir. Zira ortaklik genel kurulu onayi ile devir islemi tamamlanmis olur®,
Bununla birlikte yukarida bahsettigimiz hukuki giivenlik ilkesi geregi devirden haberdar
olmayan tigiincii kisiler bakimindan durum nasil olacaktir? Bu sorunun cevabt TTK m.
598/3 hiikkmiinde yer alir. S6z konusu madde hiikmiinde, ticaret siciline giivenen ti¢lincii

kisinin bu giiveninin korunacagi belirtilmektedir.

3. LIMITED SIRKETTE PAY DEVIR VAADI SOZLESMESI

Kanun koyucu, limited sirketlerde esas sermaye payinin devri ile devri borcunu
doguran islemlerin sekline iliskin diizenlemeye TTK m. 595 hiikmiinde yer vermistir. Bu
diizenlemeye gore payin devrinin, taahhiit ve tasarruf islemi olarak iki baslik altinda
incelenmesi daha dogru olacaktir. Bu maddeyi incelemeye baslamadan once limited
sirkette ortaklik sifatinin kazanim yollarina deginmek istiyoruz.

Birinci boliimde bu hususu ayrintili agikladigimiz icin bu kisimda konu
biitiinltiglinlin saglanmasi agisindan kisaca bilgi vermekle yetinecegiz. Bir limited sirkette
ortaklik sifat1 iki sekilde kazanilir. Bunlar: Aslen iktisap ve devren iktisap yollaridir.

Aslen kazanma; bir ortaklik sifatinin, devir veya intikal islemi olmaksizin
dogrudan ilk el olarak kazanilmasi halidir. Bu kazanim tiirii ile kurulus asamasinda,
sermaye artinminda, sirketin tlir degistirmesinde ve sirketlerin birlesmesinde

karsilasilabilir. Bu dért halde de ticaret siciline tescil kurucu etki gsterir-®2.

500 Sener, s. 326.

501 Varoglu, Y. (2012), Limited Sirketlerde Ortaklarin Hak Ve Bor¢lart, Kadir Has Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisii Ozel Hukuk Béliimii Yayimlanmus Yiiksek Lisans Tezi, s. 85.

502 Pylasly, (Serh), s. 2750.
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Devren kazanma ise payi aslen kazanmis olanlardan veyahut daha sonraki iktisap
sahiplerinden kazanmak suretiyle gergeklesir. Limited sirket paymin devren kazanimi

i¢cin asagida ayrintili olarak inceleyecegimiz kosullarin bulunmasi gerekmektedir®®,

3.1. Limited Sirkette Pay Devir Vaadi Sozlesmesi ve Sartlari

Limited sirkette devir vaadi s6zlesmesini anlatmaya baslamadan 6nce bilinmesi
gereken belli bazi terimler hakkinda aciklama yapmakta yarar gérmekteyiz. Zira bu
terimler, devir ile devir vaadi s6zlesmesi ayriminda bu diizenlemeler arasinda baglanti
kurmamizi saglayarak bize yol gosterici olacaktir.

“Devir” baslikli TTK m. 595’de, esas sermaye paymin devri ve devir borcu
doguran islemler seklinde ikili bir ayrima gidildigi goriilmektedir. Bu diizenlemenin
temelinde “taahhiit ve tasarruf iglemi ayrimi” bulunmaktadir. Bu ayrim miilkiyetin
devrini amaclayan sozlesmelerde anlam kazanir.

Taahhiit islemi, malvarligin1 dogrudan dogruya etkilemeyen yani malvarliginin
aktifini degil de pasifini etkileyen bir islemdir. Kisi/kisiler bu islem ile birlikte
malvarligin1 borg altina sokmakta ve bu islemle birlikte malvarliginin aktifini azaltma
yolunda bir adim atmis olmaktadir. Giinliik hayatta karsimiza ¢ikan satim ve bagis
sozlesmeleri taahhiit isleminin en giizel iki 6rnegidir. Bu sozlesmelerin akdedilmesi ile
kisi miilkiyet hakkini devretmis olmaz. Kisi sadece s6z konusu sézlesmeleri ifa borcu

%4 Ornegin devir borcu altina giren limited sirket ortag1 (O) ile

altina girmis olmaktadir
pay1 devralmak isteyen ii¢lincii kisi (D) bir devir vaadi sézlesmesi akdetmis oldugunda D
bu pay1 kazanmis olmaz. Zira yapilan soézlesme ile O, yalnizca bu sdzlesmeyi ifa borcu
altina girmektedir. O, asagida agiklayacagimiz devre iliskin sartlar1 yerine getirmedigi
stirece bu islem bir taahhiit islemi olarak kalmaya devam eder.

Malvarligina dogrudan etki eden ve malvarliginda sarfa yol agan islem ise tasarruf
islemi olarak adlandirilir. Tasarruf islemi ile birlikte taahhiit isleminin icrasi
gergeklestirilmis olur®®. Sozlesmelerde bu iki islemin ayni zamanda yapilmasi s6z

konusu olabilecegi gibi farkli zamanlarda da yapilabilirler. Devir vaadi sdzlesmesinin

onemi de bu iki islemin farkli zamanlarda yapilmasi halinde karsimiza ¢ikar. Fakat ister

508 Bozkurt, (Sirketler), s. 524.

504 Kiligoglu, s. 48.

S5Sener, O. H. (2017), Yargitay Kararlari Isiginda Limited Ortaklklar Hukuku, Ankara, Seckin
Yayincilik, s. 280; Kiligoglu, s. 48.
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ayn1 anda yapilsin ister belli siire sonra yapilsin bu iki islemin birbirine etkisi gormezden
gelinemez. Yani taahhiit isleminde ortaya c¢ikan bir sakatligin tasarruf islemini de
etkileyecegi kabul edilir. Bununla birlikte taahhiit islemi gegersiz olmasina ragmen
gecerli bir devir iglemi yapilmigsa iiclincli kisi limited sirket payinin miilkiyetini
kazanabilecektir®®.

Pay devir vaadi sOzlesmesi de paym devri taahhiidiini amaglayan ticaret
hukukuna 6zgii bir sdzlesme olmakla kanunda sayilan kosullar1 tagimak zorundadir.
Limited sirket pay1 karsiliginda yapilan bu s6zlesme de limited sirkette devir isleminin
diizenlendigi TTK m. 595°de yer alan kosullara uyularak yapilmalidir. Simdi sirasi ile bu

kosullarini incelemeye calisacagiz.

3.1.1. Sozlesmenin Sekli

S6z konusu maddede payin devir borcunu doguran islemlerin yazili sekilde
yapilacag1 ve taraflarin imzalarinin noterce onaylanacagi belirtilmistir. Fakat ortaklik
payinin asagida inceleyecegimiz lizere miras, esler arasindaki mal rejimi hiikiimleri
geregince veya cebri icra yolu ile gegisinde bu hiikiim degil, TTK m. 596 hiikmii
uygulama alani bulacaktir™®’.

Ayrica devir vaadi sézlesmesinin temelinde ister satim ister bagis amaci yatiyor
olsun bu sart degismez. Devir vaadinin konusunu gelecekte ortaya ¢ikacagi beklenen
limited sirket pay1 olustursa da durum ayni1 olur. Zira sekle iliskin ayrica ve agikca bir
diizenleme TTK m. 595 ile getirilmistir. Getirilen bu diizenleme TBK m. 12°de
diizenlenen sekil serbestisine bir istisna getiren gegerlilik seklidir. Kanun koyucu sekil
serbestisini mutlak bir 6zgiirliikk olarak Oongérmemis ve kanunda belirtilen hallerde
siirlama getirilebilecegini sdylemistir. Limited ortaklik paymin devri de kanun koyucu
tarafindan olduk¢a 6nemli goriildiigiinden, payin devrinin vaadi bile yazili sekle ve noter

onayma baglanmistir. Devir vaadi sozlesmesi Ongoriilen sekilde yapilmamissa bu

506 Sener, s. 281;

507 Bkz. TTK m. 596/1 “Esas sermaye payinin, miras, esler arasindaki mal rejimine iliskin hiikiimler veya
icra yoluyla gecmesi hdllerinde, tiim haklar ve bor¢lar, genel kurulun onayina gerek olmaksizin, esas
sermaye payint iktisap eden kisiye geger.”

Y. 11. HD. E. 12697, K. 3191, T. 05.03.2012 tarihli bir kararinda; limited sirkette sermaye payinin
kazanilmasi igin herhangi sekil sartinin gerekli olmadigini pay sahibinin 6liimil iizerine sirket paylarimin
mirasgilara intikal edecegini belirtmistir. Karar igin bkz. Eris, s. 3753.
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sozlesmeler gegersizdir yani yapilan islemler yoklukla maluldiir. Bu nedenle hem
taraflarin arasinda hem de sirkete kars1 hiikiim ifade etmezler®.

Sekle iliskin getirilen bu hiikmiin, anonim sirketten farkli olarak ortaklar
arasindaki bagin kuvvetli oldugu limited sirket gibi bir ortaklikta taraflar1 diisiinmeye ve
giivenlige sevk ettigi i¢in daha yerinde bir diizenleme oldugunu sdyleyebiliriz.

Bununla birlikte kanunun aradig: kosullar tasiyan, devreden ve devralanin ad ve
soyadlarin1 igeren, sozlesme konusu yapilan limited ortaklik paymin ayirt edici
ozelliklerini belirten, devredilecek payin ait oldugu limited sirketin ticaret unvanini iceren
ve devreden ortak sirkette birden fazla paya sahipse hangi payin devredilecegini iceren
sozlesme gecerli olacaktir™®,

Gegerli olarak kurulan bir devir vaadi s6zlesmesi ile sirket pay1 heniiz devredilmis
olmaz. Fakat gecerli olan bu islem ile kendisine payin devrinin taahhiidii yapilan taraf,
devir sézlesmesinin yapilmasini isteme hakkina sahip olur®'?. Gegerli olan bir sézlesmeye
ragmen pay devrinin ger¢eklesmemesi; devredenin sirkete bagvurmamasi ve TTK m.
595°te sayilan sartlar1 gerceklestirmemesinden kaynaklanabilecegi gibi ortaklar genel
kurulunda devir islemi igin aranan gerekli sayilara ulasilamamasindan ileri gelebilir.
Borcun hi¢ veya geregi gibi ifa edilmemesine iliskin bu gibi hallerde TBK’nun bor¢lunun
temerriidiine iliskin 112 vd. madde hiikiimleri uygulama alan1 bulur®!. Burada
sOzlesmenin ¢ift tarafli haklar ve borglar ylikleyen sézlesme olup olmamasina gore bir
sonuca varilmasi gerekir. Cift tarafli (sinallagmatik) sdzlesme ise burada alacaklinin

secimlik haklar1 bulunmaktadir®*?

. Devir vaadi s6zlesmesi mahiyeti geregi bir “yapma”
borcunu igerdiginden aynen ifa giindeme gelebilir.

Pay devrinin gerceklestirilmesini isteyen taraf (pay1r devralma taahhiidiinde
bulunan), bu durumda mahkemeye bagvurarak limited sirket ortaginin irade beyaninda

bulunmasina iligkin karar verilmesini isteyebilir. Bu sekilde elde edilen mahkeme karari,

58 Caga, s. 596; Oz, s. 363.

Fakat gecerli olmayan bir sézlesme bu duruma dikkat edilmeden pay defterine kaydedilmis olabilir. Bu
durum sonradan ortaya ¢iktiginda pay defterindeki kaydin diizeltilmesi gerekir. Devreden kaydin
diizeltilmesine kadar gecen siire igerisinde birtakim zararlara ugramis olabilir. Bu durum daha ¢ok kar pay1
gibi mali haklarindan yararlanamamasi seklinde ortaya ¢ikacagi i¢in bu zararlarinin tazmin edilmesini
isteyebilir. Bununla beraber gecersizlik sebebini bildigi halde ortaklifa devir talebinde bulunmussa,
“bilerek bor¢ olmayan seyi vermis” sayillacagindan herhangi bir talepte bulunamayacaktir. Bkz. Oz, s. 367.
509 Arslanli, H. (1963), Tiirk Ticaret Kanunu’nun Limited Sirketlere Dair 520°nci Maddesi Hiikiimleri,
BATIDER, C.1I, S. 2, Ocak, s. 188; Sener, s. 286; Demirkapz, s. 79-80.

510 Sener, s. 287.

51 Demirkapy, s. 153.

12 Kiligoglu, s. 694; Oz, s. 369.
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ortagin iradesinin yerine geger. Asagida gorecegimiz iizere belli bazi islemler heniiz
gerceklesmedigi i¢in bu karar ile payin miilkiyeti el degistirmis olmaz®*3.

Devir vaadi sdzlesmesi mahiyeti geregi bir “yapma’ borcunu icerdiginden aynen
ifa da giindeme gelebilir. Pay devrinin gerceklestirilmesini isteyen taraf (pay1 devralma
taahhiidiinde bulunan), bu durumda mahkemeye bagvurarak limited sirket ortaginin irade
beyaninda bulunmasimna iliskin karar verilmesini isteyebilir. Bu sekilde elde edilen
mahkeme Karari, ortagin iradesinin yerine geger. ilerleyen kisimlarda bahsedecegimiz
tizere belli bazi islemler heniiz ger¢eklesmedigi icin bu karar ile payin miilkiyeti el
degistirmis olmaz. Fakat taraflar arasinda yapilan devir vaadi s6zlesmesi uyarinca her iki
taraf da birbirlerine kars1 edimde bulunmuslar ise verdiklerini geri alma hakkina sahip
olurlar. Nitekim Yargitay 11. HD. 18/12/2012 tarihli bir kararinda, limited sirketlerde
payin devri veya devir vaadini i¢eren sdzlesmelerin noterde diizenlenmedikge veya
sozlesme ve imzalar noterce tasdik edilmedikge taraflar arasinda dahi hiikiim ve sonug
dogurmayacagini anilan sartin gegerlilik sart1 oldugunu ifade etmistir. Bununla birlikte
sekil sartina uyulmadan yapilan gegersiz bu sozlesmeye bagli olarak her iki tarafin da
birbirlerine verdiklerini geri istemek hakkina sahip olduklarini, ictihada konu olan
uyusmazlikta da davacilarin satis bedeli olarak dava ettigi tutar1 davaliya 6dedikleri

cekismesiz oldugundan bu sonuca gére karar verilmesi gerektigi belirtilmistir®4,

3.1.2. Tasarruf Isleminin Taahhiit Islemini yilestirici Etkisi

Devir vaadi sézlesmesi kanunda ongoriilen sekilde yapilmamissa yani yazil
sekilde yapilmamigsa ve imzalar noterden tasdikli degilse gecerli olmaz. Boyle bir
s0zlesme ne taraflar arasinda herhangi bir hak ve bor¢ dogurur ne de limited sirkete kars1
ileri siirtilebilir. Fakat taahhiit islemi gecersiz olmasina ragmen devir vaadi sdzlesmesinin
taraflar;, TTK m. 595°¢®™® uygun olarak bir devir sézlesmesi yaparlarsa bu durumda

taahhiit islemi de gegerli hale gelir. Zira sekle bagl olarak yapilan devir sdzlesmesinin,

513 Sener, s. 287; Oz, s. 369.

14y, 11. HD. E. 2011/413, K. 2012/21096, T. 18/12/2012 (https//portal.uyap.gov.tr/) (Erisim tarihi:
14/07/2021)

515 Bkz. TTK m. 595/1 “Esas sermaye payimin devri ve devir borcunu doguran islemler yazili sekilde yapilir
ve taraflarin imzalari noterce onanir. Ayrica devir sozlesmesinde, ek 6deme ve yan edim yiikiimliiliikleri;
rekabet yasagi agirlastirilmis veya tim ortaklart kapsayacak bi¢imde genisletilmis ise, bu husus,
onerilmeye muhatap olma, énalim, geri alim ve alim haklart ile sozlesme cezasina iliskin kosullara da
belirtilir.”
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taahhiit islemi lizerinde olusturdugu bu etki, tasarruf isleminin taahhiit islemini iyilestirici
etkisi olarak adlandirilir®®®,

Tiirk-isvicre hukukunda kabul edilen goriis, sekle aykir1 olarak yapilan
borglandirict s6zlesmenin bu nedenle gecersiz olsa bile taraflar devir iradelerini sonradan
kanunun aradig1 kosullara uygun olarak aciklamalar1 halinde bu dogrultuda yaptiklari
islemin, gecerli bir islemin tim hiikiim ve sonuglarin1 dogurmasidir. Zira taraflar bu

sozlesmeyi yapmakla borglanma iradelerini yeniden dile getirmislerdir®!’.

4. LIMITED SIRKET PAYININ OZEL iKTISAP HALLERI

6102 sayili TTK m. 596 hiikmii ile anonim sirkette oldugu gibi limited sirket
bakimindan da esas sermaye paylarinin miras, esler arasindaki mal rejimi hiikiimleri ve
cebri icra yoluyla gecmesi hallerine iligkin olarak 6zel hiikiimler getirilmistir. S6z konusu
maddenin birinci fikra hitkmiinde; limited sirket esas sermaye payimin miras, esler arasi
mal rejimi hiikiimleri ve cebri icra yolu ile gegmesi halinde genel kurul kararina gerek
olmaksizin tim hak ve borg¢larin iktisap eden kisiye dogrudan dogruya gegecegi
ongoriilmiistiir®®. Bu durum 596/1 fikrasinin gerekgesinde bu hiikmiin getirilme sebebi
“Esas sermaye payimin, miras, esler arasindaki mal rejimi hiikiimleri veya cebri icra
voluyla ge¢mesi devre nazaran ozellik gésterir. Ciinkii soz konusu hallerde pay bir hukuki
islemle degil, kanun geregi gecmektedir. Kanuni gegis hallerinde genel kurulun onayini
aramak, emredici olmayan bir hiikmii; mirasin, esler arasindaki mal rejiminin ve icra
diizeninin éniine gegirmek olur. Bu sebeple, birinci fikra ile birlikte genel kurul onayina
gerek olmaksizin payin hak sahibine gegecegi kabul edilmis ve pay sahipliginden

kaynaklanan haklarin kullanilmasina da izin verilmistir.” seklinde belirtilmektedir.

516 Sener, s. 286; Demirkapi, s. 124.

517 Gegerli bir devir sozlesmesinin, sekle aykir olarak yapilan devir vaadi sdzlesmesini iyilestirecegi su
gerekgelerle kabul edilebilir: Bu sebeplerin ilki, taraflarin devir vaadini sekle aykiri olarak akdetmelerine
ve yiizden herhangi bir hak ve ylikiimliilikkleri bulunmamasina ragmen, sekle uygun bir devir islemi
yapmalar1 halinde, devir vaadindeki gegersizligi ileri sirmelerinin hakkin kétiiye kullanilmasi olacagidir.
Diger bir sebep devir vaadi sdzlesmesi ile devir isleminin ayni sekle tabi tutulmasidir, zira bu durum seklin
koruma amacinin yerine getirilmesini saglamaktadir. Son husus ise, devir isleminin daha sonra ortaklarin
onayina sunulur ve verilen karar esas alinir. Bu sayede tiglincii kisiler bakimindan bir aleniyet olusur. Fakat
devir vaadi sozlesmesi, sirketin ana sdzlesmesinde buna iliskin bir baglam kurali bulunmadig: siirece
sozlesmenin taraflart arasinda kalir. Bunun i¢in sekle aykiri devir vaadinin, sekle uygun devir ile
iyileseceginin kabul edilmesiyle iigiincii kisiler nezdinde olusan bu aleniyet desteklenmis olur. Boylece
hukuki giivenlik de saglanir. Ayrmtilar i¢in bkz. Demirkapi, s. 128-129.

518 Y. 11. HD. E. 5967, K. 11962, T. 04.07.2012 “Bir payin miras yoluyla veya kari-koca mallarinin
yonetimine ait hiikiimler uyarinca kazanilmasi icin, limited sirket ortaklarinin iznine gerek yoktur.”
Ayrmtil bilgi i¢in bkz. Eris, s. 3783.

127



Fakat hemen akabinde ikinci fikra hiikmii ile limited sirkete, bu hallerde dahi
payin gectigi kisiyi onaylamaktan kaginma hakki taninmistir. Fikra gerekcesinde, bu ii¢
halden biri ile pay1 kazanan kisinin sirket yoniinden uygun olmayabilecegi ve bu nedenle
menfaatler dengesinin saglanabilmesi adina sirkete onaylamayi reddetme yetkisi
tanindig1 belirtilmistir.

Sirket, iktisab1 6grenmesinden itibaren ii¢ ay icerisinde esas sermaye payinin
gectigi kisiyi onaylamay1 reddedebilir. Fakat bu ret birtakim sarta baglanmistir. Yani
sirket, paylar1 kendisi veya ortagi veyahut kendisi tarafindan gosterilen tiglincii bir kisi
hesabina ve gergek degeri Tlzerinden devralmayr Onerdigi takdirde onaydan
kagiabilecektir. Eger ii¢ ay i¢inde esas sermaye payinin gegisi acikca ve yazili olarak
reddedilmezse sirket, iktisap eden kisiyi onaylamus sayilacaktir. Ug ay iginde reddetmisse
bu durumda ret karari, devrin gergeklestigi giinden itibaren gecerli olmak {izere geriye
etkili olacaktir.

Sirketin paylar1 gergek degeri iizerinde devrettigi fakat deger iizerinde anlagsma
saglanamadigi halde ise anlagmazlik, sirket merkezinin bulundugu yerdeki asliye ticaret

mahkemesi tarafindan ¢dziime kavusturulacaktir®®®,

519 Bkz. TTK m. 597/1 “Kanunda veya sirket sozlesmesinde esas sermaye payinin bedeli olarak gercek
degerin ongoriildiigii durumlarda, taraflar anlasamamuslarsa bu deger, taraflardan birinin istemi iizerine,
sirket merkezinin bulundugu yerdeki asliye ticaret mahkemesince belirlenir.”
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SONUC

I

Pay kavrami, tasidigi anlam itibariyle sermaye sirketleri agisindan ayr1 ve 6zel bir
Oneme sahiptir. Zira pay iizerinde birtakim hukuki islemlerin yapilmasi ile ortaklik hakki
veya bu hakka bagli olan haklarin kullanimi {giincii bir kisiye devredilmektedir. S6z
konusu islemlerin yapilmasina zemin olusturan ve bazi istisnalari bulunmakla birlikte
sermaye sirketleri bakimindan ortak olan ilke ise “pay devrinin serbestligi ilkesi’dir.
Boylece sermaye sirketi ortaklari, kurulus esnasinda sirkete ortak olsalar bile s6zlesme
serbestisi ilkesi dogrultusunda ileride yapacaklart bir devir sozlesmesi ile digaridan bir
kisinin ortaklik iligkisine dahil olmasini saglayabileceklerdir.

Fakat ¢ogu ilkede oldugu gibi pay devrinin serbestligi ilkesinin de bazi istisnalari
bulunmaktadir. Pay devir serbestisine, kanunla veya sirket esas sozlesmesi ile getirilen
bu istisnalar “baglam” olarak adlandirilir. Baglam hiikiimleri sayesinde; sirket payim
devralmak isteyen fakat Oongoriilen sartlar1 saglamayan kisilerin girkete ortak olmasi
engellenmis olacaktir. Peki, bu engele ragmen iiglincii kisiler sirkete hi¢ ortak
olamayacaklar midir? Iste tam da bu noktada tezimizin konusu olan pay devir vaadi
sOzlesmesi devreye girecektir. Sermaye sirketi ortagina (devreden) ileride payin devrinin
gerceklestirilmesi edimini yiikleyen bu sdzlesmenin yapilmasi ile tigiincii kisi ortaklik
iligkisine dahil olma s6ziinii almis olur. Bu durum da giinliimiiz diinyasinda stirekli gelisen
ve degisen ticari yasamda pay devir vaadi sézlesmesinin 6neminin giderek artmasini
saglar. Eskiden diisiiniildiigli gibi pay devir vaadi sdzlesmesi, zaman kaybina ve gereksiz
masrafa neden olacak bir sdzlesme asla degildir.

Pay devir vaadi sozlesmesi, sirketler bakimindan 6zel 6neme sahip bir sdzlesme
olmasina ragmen kanunlarda ayrica ve agikca diizenlenmis de degildir. Pay devir vaadi
sO0zlesmesinden kaynaklanan bir uyusmazlikta dogrudan basvurulacak bir kanun maddesi

(TTK m. 595 hiikmii disinda®?®) bulunmamaktadir ve bu sebeple TBK genel hiikiimlerinin

50 TTK m. 595/1 “Esas sermaye payinin devri ve devir borcunu doguran islemler yazili sekilde yapilir ve
taraflarin imzalart noterce onamwr. Ayrica devir sézlesmesinde, ek ddeme ve yan edim yiikiimliliikleri;
rekabet yasagi agirlastirilmis veya tim ortaklart kapsayacak bi¢imde genisletilmis ise, bu husus,
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niteligine uygun diistiigli 6l¢iide uygulanmasi gerekecektir. Yukarida ayrintili olarak
bahsettigimiz ve tezimizin devaminda savundugumuz gibi pay devir vaadi sdzlesmesi
TTK m. 595°de belirtilen islem ibaresine ragmen iki tarafli olarak yapilmalidir ve bu
nedenle borg¢lar hukukuna 6zgii bir sui generis so6zlesme olarak kabul edilmelidir. Pay
devir vaadi s6zlesmesi bu haliyle sui generis bir sdzlesme olarak kabul edilmekle TBK
genel hiikiimlerine basvurulacaktir. Pay devir vaadi sézlesmesi TBK 29. madde
hiikmiinde diizenlenen 6n s6zlesmeden de farkli bir s6zlesmedir. Zira bir sézlesmenin 6n
sozlesme olarak kabul edilmesi i¢in sonradan akdedilecek sodzlesmenin mutlaka
bor¢landirict bir sdzlesme olmasi gerekir. Sonradan bir tasarruf isleminin yapilacagi
belirlenmis ise bu 6n sozlesme olarak degerlendirilmeyecektir. Pay devir vaadi
sozlesmesi ile ileride sirket paylarinin devri yani bir tasarruf islemi borglanildigindan 6n
sOzlesme olarak kabulii miimkiin degildir.

Pay devir vaadi sézlesmesine uygulanacak hiikiimlere iliskin borg¢lar hukuku
genel hiikiimlerinin tatbiki yerine sermaye sirketleri igin ayr1 ve 6zel bir 6nemi olan pay
devir vaadi sozlesmesine iligkin hiiklimlerin ayrintili bicimde hem anonim sirketler
boliimiinde hem de limited sirketlere iliskin boliimde diizenlenmesi gerekmektedir.
Kanunda bu yonde bir eksiklik bulundugundan uygulamada sik karsilasilan devir vaadi
sO0zlesmesinin kanun sistematigi icerisinde yer almas1 gerekmektedir.

I

Anonim sirketler, kanunda diizenlendigi sekli ile sermayesi belirli ve paylara
boliinmiis olan ticaret sirketleridir. Bu tanimdan anlasilacagi tizere anonim sirketlerde pay
kavrami, olduk¢a 6nemlidir. Anonim sirketlerde paylarin karsiligi olarak pay senetleri de
cikartilabilir. TTK m. 484 hiikmiinde 6ngoriildiigii gibi anonim sirketlerde paylarin
karsiligi olarak cikartilacak olan pay senetleri yalnizca hamiline ve nama yazili
olabilecektir. Paym senede baglanmasi ile birlikte ikinci boliimde ayrintili olarak
acikladigimiz gibi payin devir kabiliyeti artacak fakat pay sahipliginden kaynaklanan
haklarda herhangi bir degisiklik olmayacaktir. Anonim sirketlerde payin senede baglanip
baglanmamasi, devir isleminin seklinde dnem arz edecektir. Anonim sirketlerde pay
karsilig1 cikarilan senetler, kiymetli evrak niteligini tasidigi icin devir islemleri de bu

senedin nama yazili veya hamiline yazili olmasina gore ikiye ayrilacaktir. Bu dogrultuda;

onerilmeye muhatap olma, énalim, geri alim ve alim haklart ile sdzlesme cezasina iliskin kosullara da
belirtilir.” Hiikiim fikrasindan da goriilecegi gibi burada da yalmzca devir vaadi sézlesmesinin ismen

zikredilmesi ile yetinilmistir.
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hamiline yazili pay senetlerinin devri i¢in zilyetligin gecirilmesi ve 7262 sayili Kanun 32.
madde hiikkmii geregi pay sahipliginden kaynaklanan haklarin kullanilabilmesi igin
Merkezi Kayit Kurulusu’na bildirim gerekirken TTK m. 490 hiikmii uyarinca nama yazili
pay senetlerinin devri igin ciro ve zilyetligin devri islemlerinin birlikte gerceklesmesi
gerekmektedir.

Pay devrine iliskin olarak 6102 sayili TTK ile anonim sirketlerle ilgili olarak
getirilen yeniliklerden biri de sirket paylarinin borsada islem goriip gormemesine yonelik
yapilan ayrimdir. Yapilan bu ayrimin énemi payin devri sonucunda haklarin gegisinde
gortliir.

Ikinci béliimde bahsettigimiz bir diger konu da baglam hiikiimleridir. Baglam
hiikiimleri sayesinde sirket, ana s6zlesmesinde belirtilen nedenlerle sinirli olmak kaydi
ile istemedigi kisilerin pay devir islemi neticesinde sirkete ortak olmasini
engelleyebilmektedir. Sirket s6zlesmesinde devri belirli sartlarin gergeklestirilmesine
bagli olan bu paylar ise bagli nama yazili paylar olarak adlandirilmaktadir. Bagli nama
yazili paylarin devrinde sirketin onayi ise devir isleminin bir unsurunu olusturmaktadir.
Sirket onay vermedigi takdirde yapilan devir isleminin gegerliligi olmayacaktir.
Tezimizin konusu olan pay devir vaadi sozlesmesi ile baglam hiikiimleri nedeni ile
tcilincli kisilerin karsilasacag1 sirkete katilamama durumunun ileride doguracagi
sonuclarin bir nebze olsun &niine gecilmis olunacaktir. ikinci béliim iigiincii kisimda
verdigimiz 6rnekler ile desteklendigi tizere Tiirk vatandasi olmaya ya da mali giice iliskin
sartlar1 tagimayan kisiler pay devir vaadi sozlesmesi sayesinde ileride sirketten pay
edinebilme soziinii almis olacaklardir.

Anonim sirkette ister karsiliginda pay senedi ¢ikarilmis olsun ister pay senedi
¢ikarilmamis ¢iplak pay olsun pay devir vaadi sdzlesmesi tiim paylar igin yapilabilir.
Karsilig1 tamamen 6denen ciplak paylarin devri alacagin devri hiikiimlerine ve karsiligi
tamamen 6denmemis ¢iplak paylarin devri ise borcun nakli hiikiimlerine tabi iken bu
paylara iliskin yapilan devir vaadi sozlesmesi alacagin devri ve borcun nakli vaadi
niteliginde oldugundan s6z konusu sozlesmelere iliskin hiikiimler uygulanmaz. TBK
184/2 “ Alacagin devri sozii verme sekle bagl degildir.” hitkmii geregi pay devir vaadi
sozlesmesi i¢in sekil sarti aranmaz. Fakat burada taraflarin ispat kolaylig1 bakimindan
yazili sekil sarti aramalarmma da engel bir durum bulunmamaktadir. Pay senedine

baglanmis olan hamiline ve nama yazili paylara iliskin yapilan devir vaadi sdzlesmesinde
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de sekil sart1 aranmayacaktir. Zira bu senetlere iliskin yapilan zilyetligin gegirilmesi ve
ciro islemleri birer tasarruf islemi oldugundan devir vaadi s6zlesmesi i¢in ayni sarti
aramak bir anlam ifade etmeyecektir. Zaten devir bu islemlerin yapilmasi ile
tamamlanmis sayilacak ve pay s6zlesmenin kars1 tarafina gegecektir. Hamiline yazili pay
senetlerinin devrine iligkin getirilen devrin MKK’na bildirimi sarti halihazirda
gerceklesmis bir devir islemi bulunmadigindan devir vaadi sozlesmesi bakimindan
aranmayacaktir. Ayrica bagli nama yazili pay senetlerinde aranan sirketin devre onay
prosediirii de devir vaadi sdzlesmesinin gecerliligini etkilemez. Bununla birlikte taraflar
s0zlesmeyi yaptiklari esnada sirket devre onay vermis de olabilir. Ancak daha sonra devir
islemine ¢esitli nedenlerden 6tiirii onay vermeyebilir, verdigi onay1 geri alabilir. Bu halde
ise anonim sirketin tazmin yiikiimliiligli dogacagini sdylemek miimkiindiir.

Niteligine uygun diistiigli Olgiide anonim sirketlere iligkin hiikiimlerin
uygulanacak oldugu sermayesi paylara boliinmiis komandit sirketleri ve bu sirketlerdeki
pay kavramimi da {igiincli boliimde anlatmayr uygun gordiik. Fakat bu sirket tiiri
uygulamada karsimiza ¢ikmadigi igin teorik bilgilerden hareket ile yetindik. Anonim
sirket pay devri ve devir vaadi sdzlesmelerine iliskin hiikiimlerin bu sirket bakimindan
aynen gecerli oldugunu sdyleyebiliriz.

Il

Limited sirketlerde pay kavramina yiiklenen anlami, anonim sirkette payin ifade
ettigi anlam ile karsilastirarak inceledik. Oncelikle her iki sirkette de payin belirli
oldugunu tespit ettik. Fakat anonim sirkette bu sermaye paylara boliinmiis iken limited
sirkette gergek anlamda bir boliinmeden s6z etmenin miimkiin olmadigini tespit ettik. Zira
limited sirkette paylarin farazi olarak boliinmesi s6z konusudur. Anonim ve limited
sirketlerde ortak olan bir husus ise her iki sirkette de paylar1 karsiliginda pay senedi
cikartilmasidir. Limited sirketlerde pay senetlerinin anonim sirket pay senetlerinden farki,
bunlarin tedaviil yetenegine sahip olmamalaridir. Ayrica limited sirket tarafindan
cikartilan pay senetleri, yan edim yiikiimliiliiklerini ihtiva etmeleri bakimidan anonim
sirketlerden yine ayrilir. Bu anlamda diyebiliriz ki, limited sirketler sahis sirketi sermaye
sirketi ayriminda sermaye sirketleri arasinda yer alsalar da kendilerine 6zgii olarak sahis
sirketlerine has 6zellikleri de barindirirlar.

Limited sirkette pay devir sozlesmesi ile devir vaadi sozlesmesi tek madde

icerisinde diizenlenmis bulunmaktadir. Tez konumuz olan devir vaadi sdzlesmesinden ise
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bu madde hiikmiinde ismen zikredilmekle yetinilmistir. Madde hiikkmiinde sadece
sozlesmenin ne sekilde yapilacagi belirtilmistir. TTK 595. madde hiikmiinde, pay devir
vaadi s6zlesmesinin de tipki devir sdzlesmesinde oldugu gibi yazili sekilde yapilmasi ve
imzalarin noter tarafindan onaylanmasi sart1 aranmaktadir. Bu diizenlemenin TBK 29/2
hiikmiinde yer alan 6n sozlesmenin gegerliliginin ileride yapilacak olan sdzlesmesinin
sekline bagl olduguna iligskin diizenleme ile uyumlu oldugunu sdyleyebiliriz. Boyle bir
diizenleme getirilmesinin en 6nemli sonucu ileride sdzlesmenin ifa edilmemesi halinde
ortaya ¢ikar. Pay devir vaadi sézlesmesi de devir so6zlesmesinin 6ngoriildiigii seklinde
yapildig1 i¢in s6zlesmenin ifa edilmemesinden dolay1 bir uyusmazlik ¢ikip dava agilacak
olursa agilan davada mahkeme, taraf iradesi yerine gegerek sozlesmenin kurulduguna
karar verebilecektir.

Sozlesmenin sekline iliskin diizenleme bulunmakla birlikte soézlesmeye
uygulanacak hiikiimler hakkinda bir diizenleme bulunmadig i¢in 6102 sayili TTK’nda
yer alan bu boslugun yeniden diizenleme yapilmak suretiyle giderilmesi gerekmektedir.
Zira limited sirket pay devir vaadi sozlesmesi uygulamada sik karsilagilan bir
sozlesmedir.

Limited sirket pay devrine iliskin olarak TTK 596 hiitkmiinde 6zel iktisap hallerine
iligkin diizenleme getirilmistir. Hiilkme gore, limited sirket paylarmin miras, esler
arasindaki mal rejimi hiikiimleri ve cebri icra yolu ile gegcmesi hallerinde TTK m. 595
hiikmiinde 6ngoriilen sartlar aranmaz. Fakat bu durumda da sirkete onaydan kagis hakki
taninmigtir. Sirket, bu {i¢ durumdan biri ile pay1 iktisap eden kisiyi 6grendigi tarihten
itibaren ii¢ aylik siire i¢inde kisiyi onaylamay1 reddedebilir. Bu durumda kisi artik ortak
sifatin1 tamamen kaybedecektir. Peki, boyle bir durumun iktisap tarihi ile ret karari
arasinda yapilan islemlere etkisi nasil olacaktir? Pay1 6zel iktisap hallerinden biri ile
iktisap eden kisi genel kurul toplantisina katilmis ve oy kullanmais olabilir. Onun yer aldig1
her igslem geriye etkili olarak gecersiz mi sayilacaktir. Bu halde hukuki giivenlik ilkesi
zedelenmis olmayacak midir? Bu sebeple s6z konusu duruma iliskin kanunda yeni bir

3

diizenleme yapilmasi gerekmektedir. Bunun i¢in PULASLI nin belirttigi “ ¢ aylik siire

icerisinde paydan kaynaklanan haklarinmin ozellikle de yonetimsel haklarin donmasini”

bir ¢bziim yolu olarak gdstermek miimkiindiir®?.,

521 Pylasly, (Serh), s. 775.
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