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1. GIRIS

AS’ler, giiniimiiz ticari hayatinda ¢ok biiyik bir yer tutmakta, dnemli sosyal ve
iktisadi fonksiyonlar: ifa etmektedirler. Iktisadi yasantida bu kadar genis bir yer tutan
AS’lerde temel kavram, sermaye ve bir yonityle bu sermayenin belirli bir pargasim ifade
eden paydir. Minferiden iktisadi bayatta yer alan veya alamayan kigiler, A§’ler
vasttasiyla bir araya gelerek sermayelerini birlestirmekte ve kendilerinden bagimsiz bir
tiizel kisilii olan, alaninda uzmanlagmig ve siireklilik arz eden bu girketler ile ticari
hayata dahil olmaktadirlar,

AS’lerde temel kavram olan paya sahip olma ile kazamlan pay sahipliBi
stfatinin hangi hallerde kaybedildigi ve pay sahipligi sifatinin sona ermesinin sonuglari,
AS pay sahibi olarak ticari hayatta yer alan aktorlerin ¢oklugu ile orantili olarak ( her
bir AS i¢in en az 5 pay sahibinin varhgmin gerekmesi sebebiyle) bilyiik bir nem arz
etmektedir. Bu sebeple, calisma konumuz olarak “Anonim Sirkette Pay Sahipligi
Sifatinin Sona Ermesi” segilmigtir.

Cahsmamizda, bir yilksek lisans tezinin simrlan gergevesinde, 6ncelikli olarak
temel kavramlar olan AS, pay ve pay sahipligi sifat1 {izerinde durulacaktir. Bu temel
kavramlara iligkin genel bilgilerden sonra pay sahiplii sifatin sona erme halleri ve
sona ermenin hukuki sonuglarina iligkin agiklamalarimiz yer alacaktir. Son olarak da,
tez galiymamizda ele aldifinmz konularda tespit ettifimiz hususlarda genel bir “Sonug”
boliimii ile caligmamizi tamamlayacagiz.

Tez konumuzu incelerken gerek doktrindeki goriigleri ve gerekse uygulamay:
yansitmasi amaciyla Yargitay kararlarmi aktarmaya gayret gosterecegiz.

Tez konumuzda yer alan her bir b5lim bagh bagma tez konusu olabilecek
mahiyettedir. Konunun, genisligi dolayisiyla, tez smirlar igerisinde aktarilabilmesi icin
detayh bir incelemeden ziyade genel olarak arz edilmesi gerekmistir.



II. TEMEL KAVRAMLAR

A. Genel Aciklama

Bu bbliimde, tez konumuz agismdan temel kavramlan olusturan ve ikinci
boliimdeki agiklamalarimizda esas alacafimz : “Anonim §irket, Pay, Pay Sahipligi”
kavramlarmna iligkin genel nitelikteki bilgiler ele alinacak olup belirtilen kavramlara
yonelik agiklamalarimiz tez konumuz ile baglantisi oraminda ve genel bilgi verme amact
ile siurh olacaktr.

Bu sebeple, bu bolimde, doktrinel tartigmalara girilmeyecek ve sadece
ilerideki agiklamalarimza temel olugturacak kisa bilgiler verilecektir.

Mezkur agiklamalar ile ilgili genig bilgiler, dipnotlarda verdigimiz
kaynaklardan temin edilebilir.



B. Anonim Sirket

1. Tanm

Kanunumuzda genel bir tamm verilmis olup TTK m. 269 hitkkmiine gbre:

“Anonim girket, bir unvana sahip, esas sermayesi muayyen ve paylara
baliinmils olan ve borglarindan dolay: yalmz mamelekiyle sorumlu bulunan sirkettir.

Ortaklarin mesuliyeti taahhiit etmis olduklar1 sermaye paylar ile mahduttur.”

Kanunumuzun bu tammi A$’nin tiim oOzelliklerini kapsama bakimndan
yetersizdir. Bu konuda doktrinde ¢esitli tammlar yapilnus olmakla birlikte', AS
kurumunu tam anlamiyla ortaya koyacak bir tammin uzuntugu ve gereksizligi nedeniyle
TTK m. 269 hikmiintin TTK nin sair ilgili maddeleri’ ile birlikte ele almmas: yoluyla
ulagilacak olan AS’nin unsurlar: tespit edilerek kisaca tizerlerinde durulacak, konumuz
ve galigma sistemimiz agisindan bu tamim ile iktifa edilebilecektir.

2. Unsurlan

a. Unvan:

TTK m. 136’ya gore AS’ler ticaret girketlerindendir. Ticaret sirketleri ise, TTK
m. 18 geregince tacir sayilirlar ve TTK m. 20/1 geregince bir ticaret {invani kullanmak

! HISCH E. E., Ticaret Hukuku Dersleri, 3. Basi, Istanbul 1948, s. 248; ARSLANLI H., Anonim
Sirketler, C. 1, Umumi Hilkiimler, 3. Basi, Istanbul 1960, s. 15; DOMANIC H., Anonim Sirketler
Hukuku ve Uygulamasi, TTK Serhi, C. 2, Istanbul 1988, s. 15-16; IMREGUN O., Anonim Ortakliklar, 4.
Bas, Istanbul 1989, s. 22; IMREGUN O., Kara Ticaret Hukuku Dersleri, 9. Basi, Istanbul 1991, s. 265;
EREM T. S., Anonim Sirketler Hukuku, 2. Basi, Istanbul 1969, s. 134; ANSAY T., Anonim Sirketler
Hukuku, 6. Basi, Ankara 1982 s. 23; TEKIL F., Anonim Sirketler Hukuku, Istanbul 1993, s. 57; ARAR
K., Kara Ticareti Sirketler Hukuku, Ankara 1952, s. 64; ARSLAN 1., Sirketler Hukuku Biigisi, Konya
2001, s. 140; PULASLI H., Sirketler Hukuku, 3. Basi, Istanbul 2001, s. 219.

2 TTK m. 18, 20 vd., 45-48, 136-138, 147, 269 vd.



zorundadwlar. AS’nin invaninda isletme konusunun gosterilmesi ve “anonim girket”
kelimelerinin bulunmast sarttir. Ticaret {invaminda bir gercek kisi ad ve soyadi
bulunmadik¢a “Anonim Sirket” ibaresinin kisaltilarak yazilmasi miimkiindtir (TTK
m.45). TTK m. 279/2, b.1 geregince ticaret finvani, A esas sdzlesmesinde yer almasi
zorunlu unsurlardandir.

b. Amag¢ ve Konu :

AS’ler, esas s6zlesmede sirket konusunun smirlarinm agikga gosterilmis olmas:
sart1 ile kanunen yasak olmayan her tiirli iktisadi amag ve konular i¢in kurulabilirler
(TTK m. 271). Su halde, AS’nin bir ticari igletmeyi igletmek amaciyla kurulmas: sart
degildir. AS’nin amaci ve konusu kavramlar1 doktrinde ele alinmig olup bu husustaki
goriiglere deginmeyecegiz’.

¢. Tiizel Kisilik ve Ehliyet :

Yukarida da belirtildigi tizere AS’ler, ticaret girketlerindendir (TTK m. 136).
TTK. m. 137 geregince, ticaret sirketleri tiizel kisiligi haiz olup, kural olarak, sirket esas
sozlesmesinde yazili igletme konusu gergevesi icinde kalmak kayd: ile biitiin haklar:
kazanabilir ve borglan yiiklenebilirler. Kural bu olmakla birlikte kanunen Sngoriilen
istisnalar da bulunmaktadir ancak bu istisnalar konumuz diginda kaldifindan burada ele
alinmayacaktir®.

3 ARSLANLI, AS, C. 1, s. 16; TEKIL, ASH, s. 58; IMREGON, AO, s. 25, dn. 11; ANSAY, ASH, s. 40;
PULASLI, $H, s. 232; TEKINALP U. (POROY R/CAMOGLU E.), Ortakliklar ve Kooperatif Hukuku,
8. Basy, Istanbul 2000, s. 233; KIPER O., Uygulamada Ticaret Sirketleri, Istanbul 1995, s. 417, dn. 31.

* Genis bilgi i¢in bkz. IMREGON O., Tark Ticaret Kanununa Gore Ticaret Sirketlerinin Ehliyet ve
Temsili, 2. Banka ve Ticaret Hukuku Hafiasi, Ankara 1962, s. 277 vd; TEKINALP
(POROY/CAMOGLU), s. 99 vd.



d. Sermaye :

AS’nin sermayesi, ortaklar tarafindan girkete getirilmesi taahhiit edilen ve para
ile ifade olunabilen belirli ve sabit, devredilebilir degerler toplaminm ifade etmektedir ki
bu sermaye difer sirket sermayelerinden aynilmasi amaciyla esas sermaye olarak
adlandiriimaktadir.

AS’lerde, TTK hiikiimleri ile diizenlenen “Sabit sermaye sistemi” ve SerPK ile
diizenlenen “Kaysth sermaye sistemi” olmak fizere iki tiir sermaye sistemi kabul
edilmigtir. Sabit sermaye sistemine tabi A$’nin esas sermayesi, 6zel kanunlarda aksine
hiikkiim bulunmadik¢a 5.000.000.000 TL’den az olamaz (TTK m. 272), sirket esas
sermayesinin miktarmmn girket esas sdzlesmesinde gosterilmesi zorunludur (TTK m.
279), sirketin tescil ve ilam ile birlikte tescil ve ilan edilmelidir (TTK m. 300/4).

TTK m. 269 hikkmiince AS esas sermayesi muayyen ve paylara bdlinmiistiir.
Esas sermayenin paylara boliinmils olmasma iligkin agiklamalarimz ileride “Pay”
bagh: altinda verecefimizden burada deginilmeyecektir’. Esas sermayenin muayyen
olmasi, sermayenin onceden belirlenmig sabit bir rakam olmasmi, TTK hitkiimleri
geregince usulii dairesinde esas sOzleyme degigikligine gidilmedikge bu rakamin
degistirilemeyecegini ifade etmektedir. AS sermayesine “esas sermaye” denilmesinin
sebebi de mezkur muayyenlikti. AS esas sermayesinin bu Ozelligi, ileride
“Sorumluluk” bashg: altinda da bahsedilecegi tizere®, alacagina kargilik sadece sirketin
malvarhgmma bagvurabilen alacakhilarin haklarim korumak fizere bir teminat tegkil
etmektedir. Bdylelikle, itibari bir defer olan esas sermaye miktarinin kargili:
korunmaktadir.

TTK m. 285 hitkmiine bakildiginda, A$’lere nakitten bagka iktisadi bir deger
konulmas: (ayni sermaye) taahhiidiinlin miimkiin oldugu sonucuna varimaktadwr. TST
m. 62’ye gore de, sirkete sermaye olarak paradan bagka mal veya hak veya bir isletme,
yahut gahsi emek konulabilecektir. TTK m. 139°da da ticaret sirketlerine sermaye olarak
getirilebilecek degerler 6rnek kabilinden sayilmugtr. Tiim bu hiikiimler birlikte
degerlendirildifinde nakdi ve ayni her tirli degerin AS’ye sermaye olarak

3 Bkz fleride s. 11 vd.
$ Bkz. ileride s. 9-10.



getirilebilecegi sonucuna varilabilirse de kanaatimizce, AS sermayesinin belirli, sabit ve
devri kabil bir deger olmas: gerektiginden dolayr TTK m. 246/2 hitkmiiniin AS ortaklar1
hakkinda da cari oldugunun kabulii ile sahsi emek, ticari itibar, mesleki bilgi gibi
degerlerin AS’ye sermaye olarak getirilememesi gerekir’.

AS$’ler tipik sermaye sirketleri olup, kural olarak, sermayeye katilma oraninda
hak sahibi olabilme ilkesi gecerlidir.

e. Sahs:

AS’nin kurulugunda en az beg kurucu pay sahibinin bulunmasi gereklidir (TTK
m. 277). Pay sahipleri sayismm bes kiginin altma diismesi durumu A$’nin infisah
nedenlerindendir (TTK m. 434/1, b.4). Ancak, gergek pay sahibi sayismm besin altma
dlsmesi halinde pay sahiplerinin, sirket alacaklilarmm veya STB’nin AS’nin feshini
mahkemeden talep etmemeleri durumunda, ya da talep etmekle birlikte ilgili
mahkemece verilen siire igerisinde mezkur eksikligin giderilmesi durumunda sirket
feshedilmeksizin varligini devam ettirebilir (TTK m. 435).

f. Sorumluluk :

AS’lerde 1. derecede sorumlu olan, girket titzel kisiligidir ve borglarindan
dolay1 malvarh: ile sorumludur (TTK m. 269). AS’nin malvarhigy, belirli ve sabit bir
degeri ifade eden esas sermayeden farkli olarak, kurulugta esas sermayeye esit olmakla
birlikte, girketin faaliyetlerinin sonucuna goére artan veya azalan bigimlerde stirekli
degiskenlik gOsteren bir degeri ifade etmektedir®.

7 Doktrindeki gortigler igin bkz. ARSLANLI, AS, C. 1, s. 34-35; ANSAY, ASH, s. 33; IMREGON, AO,
s. 26; TEKIL, ASH, s. 60; TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 30; PULASLI, SH, s. 223; ARSLAN,
$HB, s. 10; CEVIK O. N., Anonim Sirketler, 3. Basi, Ankara 1988, s. 239.

ARSLANLI], AS, C. 1, 5. 126; TESAL R. D., Ticaret Hukuku, Istanbul 1984, s. 230; GOLE C., Anonim
Ortakhiklarda Nakdi Sermaye Koyma Borcu ve Bu Borcu Ifada Temerr(t, Ankara 1976, s. 9-12.
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AS’lerde 2. derecede sirket pay sahipleri sorumludur. Bu sorumhuluk girkete
Odemeyi taahhiit ettikleri sermaye paylarimmn itibari degeri ile smrhdr ve miiteselsil
degildir’.

Kural sermaye paylarinin itibari degeri ile sorumluluk olmakla birlikte, istisnai
olarak, TTK m. 286/2 uyarinca itibari degerinden daha yitksek bedelle pay ¢ikariimigsa
sorumluluk da bu defer Gizerinden olacaktir. Ashnda, pay sahiplerinin sorumlulugu
sirkete karsidir ¢iinkii, pay sahipleri girkete karsi taabhiitte bulunmuglardir ve bu
taahhiitlerini yerine getirdikleri dlgiide sorumluluktan kurtulurlar. Pay sahiplerinin
taahhiit ettikleri sermaye paylarini ve bylece sorumluluk smirm artrmak igin tfim pay
sahiplerinin ittifakla karar almalar1 gerekir ( TTK m. 388/1). Bu kurala “tek borg ilkesi”
denilmektedir ve istisnalan ise, agio ( TTK m. 286/2 ) ve tali yiikklimlerdir. Yukarida da
belirtildigi tizere paylar, esas sdzlesmede bir hiikiim bulunmas: ve GK tarafindan karar
alinmasi durumunda itibari degerinden yitksek bir bedelle ¢ikarilabilir ki bu durumda
paym degeri ile itibari degeri arasindaki farka “agio”, boylelikle olugsan paylara “agiolu
pay” denir (TTK m. 286/2).

C. Pay

1. Tanim

TTK m. 269/1 hikmii, AS esas sermayesinin paylara bSlinmis oldugunu
belirtmektedir. Pay kavramm, A$ yapisinin temel kavramlarindan biridir ve teknik bir
deyimdir ve gesitli anlamlar ihtiva etmektedir.

¥ TTK. m. 269/2; HGK, T. 1.3.1967, E. 1966/1511, K. 133, Batider, C. 4, S. 2, 5. 342 vd.
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a. Esas Sermayenin Bir Par¢as1 Anlaminda Pay :

Oncelikle, kanunun ifadesinden de anlagilaca@: fizere pay, esas sermayenin
belirli bir birim deger ifade eden pargasini olusturmaktadir ki, bu degere “itibari deger”
denilmektedir, Kural olarak her bir pay ve bunlarin itibari degerleri birbirine esittir.
Ancak, birbirinden farkh itibari degerleri haiz gesitli pay gruplan ihdas: da miimkiindiir.
Boyle bir durumda da, aym grup paylarin esit itibari degerde olmas: gerekmektedir.

Her bir paym itibari degeri en az 500 TL’dir ve bu deger ylizer lira olarak
yitkseltilebilir (TTK m. 399/1). Bu kurala aykir1 olarak ¢ikarilan paylar batild ve bu
paylan ¢ikaranlar, pay sahiplerine karg: miiteselsilen sorumludurlar (TTK m. 399/2).
Ancak, sirketin migkiillesmis olan mali durumunun diizeltilmesi i¢in paylarmn itibari
degieri 500 TL den agag: indirilebilir (TTK m. 399/3).

AS esas sermayesinde oldufu gibi, paylarin da itibari deferinin esas
s6zlesmede gosterilmesi zorunludur (TTK m. 279/3) ve sirketin tescil ve ilam ile
birlikte tescil ve ilan edilmelidir ( TTK m. 300/4).

b. Pay Senedi ile Es Anlamda Kullanilan Pay :

TTK m. 399 metnine bakildiginda kanunumuzun, payi, pay senedi ile es
anlamda kullandip1 goriilmektedir. Keza, TTK m. 373,387,400 ve 401°de de pay
kavramm yerine hisse senedi kavramn kullamilmigtir. Oysa ki, hisse/pay senedi, pay: ve
paya iligkin haklari temsil etmek fizere ¢ikarilan kiymetli evrak niteliginde'® bir
belgedir. Pay senetleri AS’yi karakterize eder. Ancak, salt TTK hitkiimlerine tabi
AS’lerin pay senedi ¢ikarma zorunlulun yoktur'!. SerPK’ya gbre ise, HAAS lerde
paylarm halka arzi i¢in menkul kiymetler olarak nitelenen pay senetlerinde
somutlagtiriimas: zoruntudur'?,

10 POROY RJTEKINALP U., Kiymetli Evrak Hukuku Esaslari, 15. Bass, Istanbul 2001, s. 4.

11 Aksi kanaat i¢in bkz. ARSLANLI, H., Anonim Sirkette Pay ve Pay Sahipligi, TUHFM, C. 23, S. 14,
1958, s. 276, dn. 94 atfi ile STAUB, zge. I1, s. 13, no. 10

2 SOMER M., Sermaye Piyasast Kanunu Hitkiimlerinin Tirk Ticaret Kanununun Tedrici Kurulug
Sistemi Uzerinde Etkileri, Ist., 1990, 5.107.



Pay senedine baBlanmamms paylara “giplak pay” denir. Pay, pay senedinden
Once vardir ve pay senedinin kaybolmasi ile de ortadan kalkmaz. Pay senetleri nama
veya hamiline yazili olarak tanzim edilebilir (TTK m. 409/1).

¢. Kendisine Baglanan Hak ve Borglarin Kaynagi Anlaminda Pay :

‘ AS’lerde hak ve borglarin kaynag: “pay”dir. Her pay, diger paylardan bagimsiz
olarak kendisine iligkin hak ve borglar1 biinyesinde toplar. B8ylelikle pay, pay sahibine
haklar saglar ve borglar yiikler.

d. Pay Sahipligi Mevkii Anlammnda Pay :

Daha 6nce de belirttigimiz iizere, AS’lerde, pay kavrami temel kavramdir. Pay
sahipligi sifat1 da, paya baghdir ve paydan kaynaklamir. Her pay, bir pay sahipligi
mevkiini igermektedir ve paya sahip olan kisi bu mevkii ele gegirerek pay sahipligi
sifatim kazanmaktadir. Payda miindemic pay sahiplidi mevkii bogalsa bile pay sabit
kahr ve varhgim devam ettirir.

2. Paya Hakim Olan ilkeler

a. Pay Sayismn Sabit Olmas::

AS’lerde pay sayisi, esas sermayenin belirli bir parcasim tegkil etmesi ve
paylarin toplammin esas sermayeyi olugturmast nedeniyle, tipki esas sermayede oldugu
gibi muayyen ve sabittir. Paylarin, pay sahiplerinin sayis: kadar olmas: gerekmez.
Gerek bir paym birden fazla sahibinin olabilmesi, gerekse bir pay sahibinin birden fazla
paymin bulunmasi miimkiindiir. '



b. Paymn Miistakil Olmas: :

Birden fazla paym bir pay sahibinde toplanmasi bu paylarm diger sirket
tirlerinde oldugu gibi tek bir pay kabul edilmesini saglamaz. Her bir pay miistakil
olarak varhém devam ettirir ve miistakil bir bigimde hak dogurup bor¢ yiiklemeye

devam eder.

c. Miigterck veya Istirak Halinde Miilkiyete Konu Olabilmesi :

Yukaridaki 8zellifin bir yansiunas: olarak, bir veya birden fazla pay tizerinde
birden fazla kigi miigterek veya istirak halinde miilkiyete sahip olabilir. Boyle bir
durumda ilgili pay sahipleri, sirkete karg: haklarmi ancak milsterek bir temsilci vasitasi
ile kullanabilirler. Miigterek bir temsilci tayin etmedikleri takdirde girket tarafindan bu
pay sahiplerinden birine yapilacak tebligat difer pay sahiplerine de yapilmis sayilir
(TTK m. 400/1).

d. Paym Sirkete Kars: Boliinememesi :

Pay, hak ve borglari miindemig bir biitin olup, paym sagladis bu hak veya
yiikledigi borglarm bir kisminin bir/birkag pay sahibine ve diger bir kismmin ise bagka
bir/birkag pay sahibine devri, paym itibari degerinin pay sahibince, paymn bblinmesi
yolu ile degistirilmesi ve bdylelikle pay sayismmn artirilmas: kural olarak miimkiin
degildir ve paylar girkete kargi bdlinemezler (TTK m. 400/1). Ancak, esas sdzlesmenin
depistirilmesi yolu ile bdlinmesi miimkiindtr'®. Bu sekildeki bolinme de, ya esas
sermayenin azaltilmasi; ya da esas sermaye degistirilmeksizin, GK tarafindan, paylarin,
itibari degerleri daha az olan paylara bolinmesi ile olabilir (TTK m. 400/2)"*. GK’nin,
paylari, daha az itibari deferli paylara bolebilmesi i¢in gereken esas sdzlesme
degisikliginde esas sermayenin degismemesi ve biliinmeden sonra olusan yeni paylarm,
pay sahiplerince eski paylar oraninda elde edilmesi nedeniyle ilgili pay sahiplerinin

13 ARSLANLI H,, ASPPS, s. 250.,

4 CERRAHOGLU F., Anonim Sirketlerde Pay, ATOD, C. 4, S. 45, Ankara 1968, s.9; BLOCH K., Cev.
Omer TEOMAN, Paylarm Boliinmesinin Hukuki Kosullan ve Etkileri, Tktisat ve Maliye, C. 24, S. 1,
1977-1978, 5. 17.
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miiktesep haklarinda zarara ugramasi sdz konusu olmadifindan, aksi esas sdzlesmede
dngoriilmedikce gogunluk karar: yeterlidir'®.

e. Paym Senede Baglanmasinin Payda Degigiklik Meydana
Getirmemesi :

Paym senede baglanmasi, pay ve paydan kaynaklanan hak ve borglarin temsili
ve paym tedaviiliniin kolaylasmas1 amacm matufrm' Bu nedenle, payin senede
baglanmig olmasi, gerek paym yapisinda ve gerekse paydan kaynaklanan haklarm ve
borglarm kullamminda bir degisiklie neden olmamaktadir. Pay, senetten &nce var
oldugu gibi, senedin kaybolmasi halinde de varhgim devam ettirir.

f. Paym Her Tiirli islemin Konusu Yapilabilmesi :

Senede baglanmig olsun ya da olmasm, pay her tirli isleme konu edilebilir;
devredilebilir, rehnedilebilir, haczedilebilir, intifa, istira, sufa ve vefa gibi haklara, hapis
hakkmna konu olabilir'S.

D. Pay Sahipligi

Evvelce de belirttigimiz {izere, pay mevkiini ele gegiren kigi pay sahipligi
sifatim kazamir. AS’de aslolan sahis degil paydir ve paya sahip olan kimse pay sahibi
sifatim da elde etmis olur. Uygulamada pay sahibine “ortak” veya “hissedar” da
denilmektedir. Hem gergek hem de tiizel kisiler pay sahibi olabilir. Kanunumuz, pay

15 ERIS G., Anonim Sirketler Hukuku, Ankara 1995, s. 607; BLOCH, s. 17.
6 CEVIK O. N.,, Uygulamada Sirketler Hukuku, 2. Basi, Ankara 1994, s. 373; TEKINALP
(POROY/CAMOGLU), 5. 419.
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sahibi olabilme agismdan mutlak bir serbestlik tammaktadir. AS’nin ve paymn
anonimliginin dogal neticesi, pay sahipligi sifatmm kazanilabilmesinde serbesti
ilkesinin mutlak surette kabuliinli dogurmaktadr. Bu konuda, baz1 6zel kanun
hitkiimlerinde  getirilecek sinmrlama veya yasaklamalar pay sahipligi sifatinn
kazamlmasm engelleyemez, yalmizca ilgili kanunlarm Ongdrdiigii mieyyidelerin
uygulanmasina yol agar’’.

7 TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 430,
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II1. PAY SAHIPLIiGI SIFATININ SONA ERMESI

A. Genel Agiklama

Evvelce de belirttifimiz tzere, AS’de temel kavram paydir ve paym saflamg
oldugu pay sahipligi mevkiinin ele gegirilmesi ile pay sahipligi sifat1 kazamlmig olur.
Senede baglanmus olsun veya olmasin pay sahipligi sifatinda zamanagim sz konusu
olmaz, paym sagladifi haklarin kullamlmamas: pay sahiplii sifatina etki yapmaz.
Senede baglanmig paylarda pay senedinin kayb: ve bu sebeple pay senedinin iptaline
dair mahkemece karar verilmis olmasi durumunda (TTK m . 563) da pay sahipligi sifats

devam eder.

A§’de, salus girketleri anlaminda g¢ikma hakki tanmmamugti'®. Salus
sirketlerinde pay sahiplerinin kigilikleri gok dnemlidir ve aralarinda ¢ok sik1 bir baglihk
ve giiven iligkisi bulunmaktadir. Bu sebeple, esas sdzlesmelerinde bagka tiirli bir
dizenleme olmadikga, pay sahiplerinin oy birligi ile, gahis sirketlerinden ¢ikma
mitmkiindiir. Oysa ki, AS’lerin tipik sermaye sirketi vasiflar1 nedeniyle pay sahiplerinin
kigiliklerinin bir onemi yoktur, aslolan sermayedir. Pay sahibinin tiim paylarim
devretmesi durumunda kelime anlamm itiban ile AS$’den ¢ikmig sayilabilirse de bu
durum teknik anlamu itiban ile ¢ikma degildir. TTK m. 551°de, Ltd. Sti. pay sahibine
esas sdzlesme ile ¢ikma hakki tammabilecegi kabul edilmigken AS’lere iligkin bdyle bir
diizenleme bulunmamaktadir. Kald: ki, AS pay sahibine esas sdzlegme ile ¢ikma hakki
taninmasi, ¢ikan pay sahibinin koymus oldugu sermayenin iadesi ve paymm/paylarimn
AS’ce alinmasm gerektireceginden malvarhifmin korunmasi, sermayenin muayyenligi
ve iade edilmezligi ilkeleri ile TTK m. 329°a aykirilik teskil edecektir. Su halde, pay
sahibine ¢ikma hakk: taminmast AS$’nin yapisma uygun degildir.

¥ ARSLANLI, ASPPS, s. 254; CEVIK, USH, s. 397; TEKINALP (POROY/CAMOGLU), 5. 457.
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Tezinin konumuza iliskin bSlimiinde DUSUNUR, A$’de pay sahipliginden
vazgegmenin ve ¢ikmamn miimkiin olmadim: belirttikten sonra, bazi sartlarla AS’den
gtkma hakk: tanmabilecegini belirtmigtir. Yazara gbre, pay sahiplifinden vazgegmek
isteyen kigi, ya paym devrederek ya da pay sahipligini tiimden birakarak vazgegebilir.
Pay sahipligini tiimden birakarak AS’den ¢tkmak isteyen kisi, AS’den higbir hak talep
etmiyorsa ve de taahhiit ettii sermayeyi tamamen 6demis ise AS’den ¢ikabilmelidir.
Aksi halde, pay sahipligi haklarm kullanmayan, AS’den higbir talepte bulunmayan
birinin pay sahibi olarak devaminda higbir hukuki menfaat olmadifindan, ¢ikmanm
Onlenmesi anlamsiz olur. Boyle bir durumda hi¢bir bedel 8denmeden pay sahibinin pay:
AS’ye kaldigi i¢in, ne TTK m. 329’a, ne sermayenin iade edilmezligi ilkesine, ne de
sermayenin belirlilifi ilkesine aykirilik s8z konusu olur. Herhangi bir feshi ihbar
yapmasa da pay sahipligi haklarini kullanmayan ve de kullanma diislincesinde olmayan,
ayrica da tamamm S8dedigi sermaye borcunun iadesini talep etmeyen pay sahibi pay
sahipliginden fiilen vazgegmis sayilir."

Kanaatimizce, bu goriis hukuki giivenlikten yoksundur ve kabul edilemez.
Herhangi bir ihbar veya kayit olmaksizin yukarida belirtilen sartlarmn gergeklestigi nasil
tespit edilecek, pay sahibinin pay sahipliginden fiilen vazgegmis sayilmasmna kim veya
hangi makam nasil karar verecek, fiiliyattaki bu durumun pay sahibinin hukuki sifatm
hangi yol ile gegerli ve gerek taraflar gerekse iigiincii kigiler agismndan belirlenebilir ve
giivenilir olarak degistirmesi saglanacaktir? Tiim bu sorular daha da gogaltilabilirse de
mezkur gOrislin nesnel kriterlere dayanmadigm ve boylelikle hukuki gilivenlikten
yoksun oldugunu gdstermesi bakmundan yeterlidir. AS’de, pay sahibinin tiim paymn
devri diginda pay sahipliginden riza ile ayrilmak miimkiin degildir. Kald: ki, yazar, pay
sahipligi sifatmin pay sahibinin rizasi ile kaybedilmesine iligkin genel agiklama
kismmda, A$’de pay sahiplifinden ¢ikma hakki tanmmadigini, pay sahibinin paymi
AS’ye devrederek pay sahiplifini rizas: ile kaybetmesinin miimkiin olmadigmi, ancak
paym bir {giincii sahsa devri ile pay sahiplidi sifatmin pay sahibinin rizas: ile
kaybedilecegini belirtmigtir®.

1 pUSONUR A., Anonim Sirketlerde Pay Sahipliginin Kazanilmas: Kaybedilmesi ve Hukuki Sonuglar,
MU SBE Ozel Hukuk Anabilim Dal: Yitksek Lisans Tezi, Istanbul 1996, s. 116.
2 pUSUNOR A., 8. 117.
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_AS pay sahibinin, ¢ikarilmasi suretiyle, pay sahipligi sifatinin rizasi hilafina
sona erdirilip erdirilemeyecegi hususu doktrinde tartigmalidir.

Yargitay’m bir kararmda®’ :

“Anonim ortakhklarda ¢ikarilma, anasBzlesmede bagka bir hitkiim
bulunmadikca, ancak sermaye koyma borcunun yerine getirilmemesi durumunda s6z
konusu olabilir.

Sirketin infisahim 6nleme, sirketi atil hale getirmek ve sirketin iflasim istemek
gibi suiniyetli hareketlerin temadi etmesi ihrag sebebi olamaz.” denilmektedir.

IMREGUN, yukaridaki karara atifla®, girketin esas sdzlesmesinde belirtilen bir
sebeple pay sahibinin elinde bulundurdufu paylarm iptal edilebilecegini ve pay
sahibinin sirketten ¢ikarilabilecegtini belirtmektedir™,

Bizim de taraftar oldugnmuz doktrindeki diger bir goriige gore™, AS’de pay
sahibi ¢ikarilamaz, TTK bunu diizenlememistir. Sadece esas sermaye taahhiidiini yerine
getirmemesi sebebi ile igletilecek olan “iskat” prosediirfi ile paylan elinden almabilir.
Esas sozlesmede ¢ikarilma wveya bagka iskat sebepleri Sngérillemez, boyle bir
diizenleme AS’nin temel diizenine aykmi olmas: nedeniyle gegerli olmaz.

STEIGER’e gore de, AS pay sahiplerine ¢ikma ve g¢ikarma hakk: tanmmsg
olmadifindan, devir imkam c¢ikma ve ¢ikarma milesseselerinin noksanlifmi telafi
eder™.

21 TD, T. 16.01.1968, E. 1966/4479, K. 1968/243 ( BATIDER 1968, C. 4, S. 4, 5. 726)

2 IMREGUN, AO, s. 353, dn. 114,

Z IMREGUN, AO, s.353.

23 ARSLANLI, AS, C. 1, s. 160; TEKINALP ( POROY/CAMOGLU ), s. 459-460; PULASLI, SH, s. 585,
NOMER N. F., Ancnim Ortakhkta Pay Sahibinin Sadakat Yikimialoga, 10 SBE Yiksek Lisans Tezi,
istanbul 1998, s. 147 vd.; TEOMAN 0., Otuz Y1l Ticaret Hukuku — Tiim Makalelerim -, C. 1 1971-1982,
Istanbui 2000, s. 60, dn. 1.

Z ARSLANLI, ASPPS, s. 254 ve dn. 21.
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B. Payin Devri

Paym devri ile, kural olarak, pay sahipligi sifat1 da devir alana geger. A§ pay
sahibi, sahibi bulundufu tim paylant devretti§i takdirde pay sahiplidi sifat1 da sona
erecektir. Ancak, AS’nin kurulusunun veya sermaye artrimmin tescilinden dnce
paylarin devri girkete kargps hitkimstizdtir (TTK m. 302)%. Aym karsilifs olan (bu
hitkiim nakitten bagka olarak anlagilmahidir) paylarm, A§’nin tescilinden itibaren iki yil
icinde bagkalarina devri de hitkfimsiizdtir ( TTK m. 404)”’. Esas sdzlegme ile paym
devri konusunda &zel sartlar Gngdriiimiigse, payin devrinin A$’ye karg: hitklim ifade
edebilmesi, bu sartlarin gergeklesmesine baghd®®. Aksi halde, pay1 devralan iictincdl
sahislarm iyiniyeti korunmaz ve pay sahipligi sifatin1 kazanamazlar.

1. Senecde Baglanmamig Paym Devri

AS$’lerde kurulugun veya esas sermaye artirmmmm tescili ile birlikte pay dogar
ve kural olarak bu paylar devredilebilir. Paylar1 temsilen pay senetleri ¢ikardlabilir.
Senede baglanmamig paylara “ciplak pay” denir. Ciplak pay da tipki pay senetleri gibi
nama veya hamiline yazih olabilir. Esas stzlesmede paym tiirQ belirtiimemisse pay,
nama yazih kabul ediir (TTK m. 409/2). |

Ciplak paym devrine iligkin olarak TTK’da herhangi bir hiikkiim
bulunmamaktadwr. Bununla birlikte, esas sézlesmede aksine bir hitkiim bulunmadikca

26 By durumda devir BK m. 19 gereffince taraflar arasinda gecerlidir. Hatta, 11. HD. , T. 14.12.1989, E.
8764, K. 7128 (ERIS G., Tiirk Ticaret Kammu, C. 1, Ticari Isletme ve Ticaret Sirketleri, 2. Bast, Ankara
1992, s. 814-815 ) sayih kararmda devir taahhiidii de gegerli sayilmugtir.

27 11. HD., T. 24.06.1986, E. 2374, K. 3800 sayih kararma gore, bu hilkiim emredici nitelikte olup, madde
hitkmiine aykiri olarak yapilan devir islemi mutlak butlania sakattir ve taraflar arasinda dahi htkkiim ifade
etmez ( MOROGLU E., Ttirk Ticaret Kanunu ve lgili Mevzuat, 7. Bast, istanbul 2001, s. 354 ).

2 ARSLANLI H., ASPPS, s. 254.
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AS’de payin devri i¢in pay senedi ¢ikariimas sart degildir ve MK m. 5, TTK m. 1/ 2
gondermesi ile BK’nin genel kurallar nitelifindeki hitkiimlerine bakildiinda, bedeli
tamamen 6denmig ¢iplak paylar igin alacagmn temliki (BK m. 162 vd.), bedeli tam
olarak 6denmemis ¢iplak paylar i¢in ise borcun nakli (BK m. 173 vd.) yolu ile devir
miimkiindiir. Konuya iligkin bir Yargitay kararinda, ilmithaber veya pay senedi
cikariimadifi d8nemde, sayet girket esas s0zlesmesinde aksine bir hitkim yok ise, bir
pay sahibinin girketieki paymi bagkasma satmasmin miimkiin ve taraflar arasmda
gecerli oldugu belirtilmigtir®,

Alacagm temliki, 6zel bir sckle bagh olmamakla birlikte, yazih olmak
zorundadir. Su halde, bedeli tamamen Odenmis ¢iplak paylar yazili sekil sarts
gercevesinde devredilebilecektir. Yargitay’in konuya iligkin bir kararinda®®, ¢iplak
paylarin satigmmin olanakh bulundugu, satig islemi bir gekle bagh degilse de, ispat icin
yazili olmasmm uygun olacaf belirtilmigtir.

Ciplak paymn bedeli tam olarak 6denmemisse, devir hususunda borcun nakli
hitkiimleri uygulanacaktir. BK. m. 173 vd. hitkiimlerine g6re borcun nakli, alacaklmmn
muvafakatine baglhidir. Su halde, bu hikkiimler dogrultusunda, bedeli tam olarak
Odenmemis ¢iplak paym devri ile pay sahibinin borglarindan kurtulmasi AS$’nin
muvafakatima tabidic. TTK m. 409/3’¢ gore, bedelleri tamamen ddenmemis paylar
hamiline yazili olamaz. Bedeli tamamen 6denmemis nama yazih paylarim devreden pay
sahibi, A$’nin kurulusu veya esas sermayenin artirtlmasindan itibaren iki y1l iginde AS
iflas etmig ve pay: iktisap eden yeni pay sahibi paydan dofan haklardan mahrum
edilmis olmadik¢a, AS$’nin kurulusu veya esas sermayenin artirtimas: esnasinda igtirak
taahhiidiinde bulunan ve paymi bagkasina devreden kimselerden degil ise, A$’nin
muvafakati ve yeni pay sahibini pay defterine kayit etmesi ile borglarmdan kurtulmug
olur (TTK m. 419/2-3). Bedelleri tamamen Odenmemis paylarin devri halinde AS,
teminat talep edebilir ve teminat gosterilmedigi takdirde devri pay deflerine kayittan
kagmabilir ( TTK m. 418/3 ).

# 11 HD, T. 15.11.1990, E. 1989/6746, K. 1990/7294 ( Batider, C. 15, S. 2, s. 121 vd.).
% 11. HD, T. 07.03.1994, E. 4752, K. 1775 (MOROGLU, TTX, s. 362-363).
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2. Senede Baglanmiy Paym Devri

TTK’da paym senede baglanmas: zorunlulugu getirilmemis olmakla birlikte,
AS’de, paylar kural olarak kiymetli evrak wvasfindaki pay senetlerinde tecesstim
ettirilirler”’. Ancak, pay sahipligi sifatmin dogmasi ve kullamlmasi pay senedi
¢ikarilmasma bagh degildir. AS’de pay sahiplifi sifat1 girketin veya esas sermaye
artmmmin tescili ile dogdufundan, tescilden 6nce bu sifati temsil eden pay senedi
jhdasina cevaz verilmemistir®> (TTK m. 412/1 ). Kanuni memnuiyete raimen pay
"senedi gikariimas: durumunda, paym bamili kiymetli evraka iliskin hikfimlerden
yaralanamaz ancak bu durum pay sahiplifine etki etmez. Pay senetleri, bildirici
mahiyette kiymethi evraktr™.

AS’nin ¢ikarabilecegi pay senetleri hamiline veya nama yazih olabilir (TTK m.
409/1), emre yazih olmasi mimkin degildir’. Esas sozlesmede aksine hitkiim
bulunmadikga, pay senetlerinin nama yazih olmasi gerekir (TTK m. 409/2 ). Bedelleri
tamamen Odenmemis olan paylar icin hamiline yazih pay senetleri ¢ikarilamaz,
cikarilanlar hitkiimsiizdir ( TTK m. 409/3 ). Gegersiz HYPS’leri devreden kimse pay
sahipligini strdlirtr. Bedelleri tamamen Sdenmemis pay senctlerinin devri halinde AS,
teminat talep edebilir ve teminat gosterilmedigi takdirde devri pay defterine kayittan
kagmabilir ( TTK m. 418/3).

TTK m. 559/1’e gore, miilkiyet veya bagkaca bir ayni hak tesisi amaciyla
kiymetli evrakin devri igin, her halde senmet fizerindeki zilyetliin devri sarttw.
Zilyetligin devri kavrammin kapsam: doktrinde tartismahdiwr. POROY, zilyetligin

31 SerPK’da pay senedi gikarma zoruntulugu SngGriitmistir.

32 SerPK m. 7/4 ile bu kurala NYPS agismdan bir istisna getiribmigtir. Bu diizenleme doktrinde
TEKINALP U., iki Guncel Sorunun Cziimiinde Teorik Bir Yaklagim Denemesi: AO Tipi Iginde Smif
Degistirme ~ Kayith Sermaye Sisteminde Cikanilan Sermayenin Tescilinin Hukuki Nitelii, Batider, C.
17, S. 2, s. 33 vd; DOMANIC H., Hisse Senetlerinin Cikarilma Zamani, Yaklagim, 1994, s. 5 vd.;
HELVACI M., Kayith sermaye Sisteminde Sermaye Artwam Usulfi ve Bu sisteme Tabi Ortakliklarda
Hisse Senetlerinin Cikarithna Zamam, Batider, C. 18, S. 1-2, s. 163 vd.; BAHTIYAR M., Anonim
Ortaklikta Sermaye Artrnnmnin Tescili ve Tescilin Iglevi, Batider, C. 18, S. 4, s. 25 vd. ) yazilan
makalelerde elestirilmekle birlikte halen ylirtirlitktedir.

33 ARSLANLI, ASPPS; s. 272 vd.; TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 592.

3 POROY / TEKINALP 15. Basy, s. 70; TEKIL, ASH, s. 313; KARAYALCIN Y., Ticaret Hukuk HI
{Ticari Senetler), 4. Basi, Ankara 1970, s. 8.
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devrinden teslimi anlamak gerektigi goriigiindedir. Yazara gore, hak iddia etmek igin
kiymetli evraki ibraz sart oldupuna gbre, zilyetliin teslimden baska sekillerde devri
burada rol oynamaz>. TEKINALP ise, zilyetligin devri ile sadece teslimin degil,
zilyetligin havalesi, uzun elden teslim, bitkmen teslim gibi zilyetlifin gegirilmesi
hallerinin de kastedildigi goristindedir. Bu goris Isvigre doktrininde hakimdir™®.

Pay senetleri her ne kadar kiymetli evrak olarak kabul edilmekte ise de hakkm
senctte miindemi¢ olduPu, senetsiz dermeyan ve devir edilemeyecegi gibi kiymetli
evrakm tipik ozellikleri baz durumlarda pay senetleri icin gegerli degildir’’. Pay
senetlerinin devri hususu TTK’da diizenlenmis olip, TTK m. 3 geregince, hukuki
niteligi itibar1 ile ticari istir™".

a. Hamiline Yazzh Pay Senetlerinin Devri :

HYPS’nin devri TTK m. 415 hikkmil ile 6zel olarak diizenlenmistir. Aym
zamanda, TTK m. 570 vd. hitkiimleri ile diizenlenen HY S lere iliskin ve MK m. 762 vd.
hitkiimleri ile dilzenlenen menkul miilkiyetine iligkin genel hilklimler de paym
piteliklerine aykin olmadif miiddetce HYPS lere uygulanir,

HYPS’nin devri sirket ve tiglincil kisiler hakkinda ancak teslim ile hiikiim ifade
eder { TTK m. 415 ). Madde metnindeki teslimi, zilyetligin intikal seklinin bir tahdidi
olarak anlamak gerekip gerekmedigi de tartigmalidir. Bir goriige gore™, teslim dar bir
sckilde anlagilmamalidir. Burada bir tahdit s6z konusu olmayip, menkul miilkiyetinin
devrine iliskin genel kural tekrar edilmektedir. Diger bir goriise gore ise, HYPS’lerin
devrinde, senedin fiilen ve maddeten teslimi gerekmekte ise de, bunu miras yoluyla

3 POROY R., Kiymetli Evrak Hukuku, 11. Basi, Istanbul 1988, s. 86. Bu gorils, POROY/TEKINALP,
Kiymetli Evrak Hukuku, 12. Basi, Istanbul 1995°de de muhafaza edilmis, sonrski basilarda ise
degistirilmigtir (POROY/TEKINALP, Kiymetli Evrak Hukuku, 14. Bas, istanbul 1999, s. 86).

3 TEKINALP (POROY / CAMOGLU), s. 596.

37 POROY R., Nama Yazilt Hisse Senetlerinin Devri, Tktisat ve Maliye, C. 17, 8. 7, 1970-1971, s. 305-
306 ; PASAMEHMETOGLU Y., Sirket Sézlesmelerine ve Pay Devrine Iliskin Bir Inceleme, Tirkiye
Noterler Birligi Dergisi, 1982, S. 35, s. 37-38.

38 ACAL A., Ortaklarm Paylarmm Devrinin Hukuki Niteligi, ithan Cemaleifar’m Hatasia Armagan,
Eskisehir 1990, s. 7.

3 TEKINALP (POROY / CAMOGLU), s. 597-598.
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iktisap, malvarhig: arasinda HYPS bulunan iki veya daha fazla igletmenin birlesmesi
gibi durumlarda zilyetligin gegmesinin yeterli oldugu yeklinde anlamak gerekir®,

Kanaatimizce, giiniimiizde senetsiz kiymetli evraka dogru gidildigi de gbz
oniine alindi¥inda, maddede gegen “teslim™ ibaresini dar bir gekilde anlamamah ve
uzun elden teslim, hitkmen teslim, zilyetlifin havalesi gibi zilyetligin naklini saglayan
titm gekilleri bunun icerisinde kabul etmelidir.

TTK m. 559/1, hilkkmiinden de anlagilacad: tizere zilyetligin nakli, miilkiyeti
gegirmek amacini matuf olmalidi. Yani taraflar arasmda bir ayni akit bulunmalids®’.
Ciinkii madde metninde agik¢a, millkiyet tesisi amaciyla kiymetli evrakin devrinden
bahsedilmektedir. Her ne kadar, MK m. 763 ve 766 hitkiimlerinde bu gereklilifie igaret
edilmemigse de medeni hukuk doktrininde, bu anlagmanm esasen zilyetligin naklinde
yer aldip kabul edilmektedir®?. Zira, bir kimse malik olmak niyetiyle iktisap etmedikce
malik olmaz.

HYPS’lerde, kural olarak hamil yani zilyed kim ise hak sahibi de odur (MK m.
985, TTK m. 570 ). Hamilin yani zilyedin elinden rizasi diginda ¢iknmg olsa bile,
HYPS’leri iyiniyetle iktisap etmig kimseye karg: istihkak davasi agilamaz (MK m. 991).
Bu husus TTK m. 571/3’de; senedin , bor¢lunun rizasma aykm olarak tedaville
¢ikanldigt yolunda bir defi dermeyan edilemeyecegi seklinde ifade edilmigtir.
Milkiyetin nakli diginda bir amag ile senedin zilyetligi devredilmis ise, bu hususun
acikca belirtilmesi gerekir.

HYPS’lerin devrinde, tasarrufi iglemin gegerli bir iktisap sebebine dayanmas:
gerekip gerekmedifi hususu doktrinde tartiymahdw®. Tirk doktrininde bir gordy

4 ARSEVEN H., Ticaret Kanununun Getirdigi Yenilikler, Umumi Hitkiimler ve Sirketler, Istanbul 1960,
s. 87; PASAMEHMETOGLU, s. 38.

1 TEKINALP (POROY / CAMOGLU), s. 598.

2 ERTAS $., Esya Hukuku (Yeni Tirk Medeni Kanunu Hitkiimlerine Gére), 4. Basi, Ankara 2002, s.
447; OGUZMAN/SELICI, Esya Hukuku, 7. Bas1, Istanbul 1997, s. 550; TEKINAY S. S., Esya Hukuku,
3. Basi, Istanbul 1978, s. 464; ESENER T., Esya Hukuku, Ankara 1985, s. 172; ESENER/GUVEN, Esya
Hukuku, Ankara 1993, s. 191; SAYMEN/ELBIR, Tiirk Egya Hukuku, Istanbul 1954, 5. 431; AKIPEK J.,
Ttrk Egya Hukuku, I1. Kitap: Miilkivet, Ankara 1971, s. 254.

3 ERTAS, s. 448.

20



taraftarlari®, menkul miilkiyetinin naklinin illi, yani sebebe bagh oldugunun kabulii
yoniindedir. Diger bir gorily tarafiarlar® ise, miicerret yani nakle sebep olan iliskiden
bagimsiz oldugunu savunmaktadir. Kanaatimizce, cironun ve alacagin temlikinin
miicerretlifi sebebiyle HYPS’de de miicerretlik ilkesini kabul etmek gerekecektir.

HYPS teslim ile karg: tarafa gegtigi halde taraflar ciro veya temliki dng6rebilir,
senet fizerine ciro veya temlik beyam yazlabilir*®. Ancak, HYPS’lerin devri i¢in bu
islemlere gerek yoktur'’. HYPS’lerin devri sirket tarafindan esas sbzlesme ile dahi
ortadan kaldirilamaz veya sinirlanamaz®®.

HYPS"Ierin devredilmesi borcunu doguran bir sdzlesmede, devir borglusu pay
sahibinin borcunu yerine getirmemesi durumunda mahkemede eda davas: agilarak elde
edilecek edaya mahkumiyet karari, IIK m. 24 gerepince cebri icra yoluyla sati
yapilmak suretinde infaz edilebilir ve miilkiyet iktisap edilebilir. Konuya iligkin bir
kararmda Yargitay®, ... taraflar arasimda dilzenlenmis sbzlesme gerefince davaly, hisse
senetlerini sattimi ve bu miktar hisse senedini davaciya teslim etmeyi taabhiit ve
garanti ettiini beyan etmis bulunmaktadwr. ... TTK’nun 415. maddesi geregince,
hamiline yazili hisse senitlerinin devri, girket ve figlincti sahislar hakkinda ancak teslim
ile hitkiim ifade eder. Binnetice, devreden ile devir alan arasinda teslim olmadan da
yapilan satiglarin gecerli oldufunun kabulii gerekir. Kaldi ki, taraflar arasindaki
sbzlesme bir satig vaadi sOzlegmesi olarak kabul edilse dahi, hisse senetlerinin
satiglarinin vaadini engelleyen bir hitkiim Tiirk Ticaret Kanunu’nda bulunmadigma gére
satig vaadi olarak da sdzlegme gegerlidir.” demistir.

“ TEKINAY, Esya Hukuku, s. 463; AKIPEK, s. 252; CANSEL E., Menkul Millkiyetinin Gegisinin
INiligi Meselesi ve Ayni S6zlesme Kavram, Imran Oktem’e Armagan, Ankara 1970, s. 350.

4 OGUZMAN / SELICI, s. 553; ARSLANLI H., Ticari Bey, 4. Basy, Istanbul 1955, s. 69 vd.; ULUSAN
L., lyiniyetli Sebepsiz Zenginlesmenin fade Borcunmun Smirlanmas Sorunu, Istanbul 1984, s. 20-21 ve Not
33; OZ T., Sebepsiz Zenginlesme, Istanbul 1990, s. 188 vd.; SEROZAN (HATEMI/ARPACI), Esya
Hukuku, Istanbul 1991, s. 311 vd.; TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 599; POROY/TEKINALP, 15.
Basy, s. 84.

* TEKINALP (POROY/CAMOGLU), 5.599 atfi ile BURGI.

7 11 HD, T. 17.02.1977, E. 1977/244, K. 1977/689 ( BALLAR S., Anonim Sirketlerde Genel Kurul
Oncesi Hamiline Yazih Pay Senetlerinin Zilyetlifi lle Hukuki Devir ve Teslimlerinin Kanitlanmas,
Sempozyum VI, 1989, s. 102).

% ARSLANLI, ASPPS, s. 282, dn. 119 ve OZTAN F., Kiymetli Evrak Hukuku, 2. Basi, Ankara 1997, s.
1508, dn. 6 atiflar1 ile SCHUCANY ve STEIGER.

* 11 HD, T.30.11.1981, E. 1981/2876, K. 1981/3363 ( BALLAR, s. 103).

21



b. Nama Yazih Pay Senetlerinin Devri :

NYPS, aksi esas sozlesmede Ong6riilmiis olmadikga devredilebilir ( TTK m.
416/1 ). Devir, NYPS’lerin ciro edilmesi ve devralana teslimi ile olur. Ancak, ciro
edilmis NYPS’lerin devri keyfiyetinin AS’ye karsi hitkiim ifade edebilmesi i¢in pay
defterine kayd: gerekir. ( TTK m. 416/2 ). NYPS’lerin devir alnmasi, devralan
agisindan AS’ye karst pay sahipligi sifatmin kazamimass; devreden agismdan ise pay
sahipligi sifatinin sona ermesi anlamma gelmez, ayrica devir hususunda pay defierine
kayit yapilmast gereklidir. NYPS’ler, megru hamili belirlerse de pay sahibini gbstermez.
AS’ye karsi, pay defterinde kayrth olan kimse pay sahibi sifatim haizdir (TTK m.
417/4)*. Kural olarak, aksi esas sdzlesmede dngoriilmedikge, AS’nin ( YK’nin) devir
keyfiyetini pay defterine kayd: zorunludur™,*,

TTK m. 416 hiikmiinde yer alan teslim kavrammm TTK m. 559 ile birlikte
deperlendirilmesi gerektigi, bu kavram ile menkullerin devrine iliskin genel kuralin
tekrar edildigi doktrinde ve Yargrtay kararlarinda kabul edilmektedir™.

Buradan da anlagilacag iizere miilkiyetin nakli ciro ve zilyetlifin devri ile
olmaktadir. Oysa ki, TTK m. 559/2 hitkkmiine gore ciro ve zilyetligin devri EYS’lerin
devrinde sOzkonusudur, NYS’ler yazih temlik beyam ve zilyetligin devri ile
devredilebilir. TTK m. 559 hitkmi kargtsmda TTK m. 416 hitkmiiniin nasil anlagilacagi
ve NYPS’lerin niteligi hususu doktrinde tartigmahidr.

Bir gorise gore, NYPS’ler kanunen EYS’lerdendir™. Ciinkii kanun
NYPS’lerin devrini EYS’lerin devrini diizenleyen sartlara tabi kilmigtir. TTK m. 593 ve
700/1 hitkiimlerinden, cironun EYS’lere 6zgii oldugu belirtildigine gore, kanunun ciro

0 11 HD, T. 30.12.1985, E. 1985/7302, K. 1985/7377 ( Batider, C. 13, 5. 168).

5t ARSLANLI, ASPPS, s. 284.

52 Bedelleri tamamen 6denmenmis pay senetlerinin devri halinde AS, teminat talep edebilir ve teminat
§6sterilmedigi takdirde devri pay deflerine kayitan kagmabilir ( TTK m. 418/3 ).

? TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 609-610; TD, T. 27.2.1968, E. 1966/2607, K. 1968/1191
(Batider, C. 5, S. 1, 5. 104); HGK, T. 22.11.1978, E. 1977/11-922, K. 1978/978 ( YKD, C. 5, S. 3, 5. 320).
3 ARSLANLI, AS, C. 1, s. 179-181 ve Makale, s. 283; KARAYALCIN, Ticari Senetler, s. 7; OZTAN, s.
1503; POROY/TEKINALP, 15. Bas, s. 70; TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 606; TEKINAY S.
S., Nama Yazili Senetlerin Devri, BTHAE, 1. Banka ve Ticaret Hukuku Haftasi, Ankara 1959, 5. 134;
YASAMAN H., Menkul Kiymetler Borsas: Hukuku, Istanbul 1992, s. 38; MOROGLU E., Nama Yazih
Hisse Senetlerinin Borsada Islem Gormesi ve Yargitay Kararlari, Sempozyum XHI, 1996, s. 54;
PULASLI H., Bagh Nama Yazih Pay Senetleri, Ankara 1992, s. 14 vd.
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ile devrini Ongdrdiigil biitiin sepetlerin kanunen emre yazih olduklar1 sonucuna
vanilabilir”>. Kanunkoyucu, bir taraftan gelecekteki miiktesiplerin senedi devralirken
esas sOzlesme ve pay deflerini hesaba katmalarim istemis; diger taraftan da senedin
kolay ve giivenilir gekilde tedaviilinii saglamaya cahgmigtir. Bu ise ancak ilk pay
sahibinin yani taabhiit sahibinin adim ihtiva eden, fakat ciro ile devir olunabilen,
dolayisiyla kanunen emre yazil bir senet ile miimkiind(ir’®.

TTK m. 416/2°de belirtilen “ciro” normal bir cirodur. NYPS’ler beyaz ciro ile
dahi devredilebilir. NYPS’lerde, iyiniyetli miiktesibin korunmasmda TTK m. 743
hilkmiiniin gondermesi gerefince TTK m. 598/2 uygulaniwr. Yani, NYPS’ler pay
sahibinin rizas: hilafina dahi elinden ¢ikmms olsa, TTK m. 598/1 hitkmiine uygun olarak
diizgiin bir ciro silsilesine gbre hakk: anlagilan yeni hamil, ancak senedi kdtiiniyetle
iktisap etmis olduBu veya iktisabinda agwr bir kusur bulundugu takdirde senedi geri
vermek zorunda birakilabilir”’. Hatta, Isvigre Federal Mahkemesi’nin 14.05.1955 tarihli
bir kararmna gore’®, NYPS’ler beyaz ciro ile devredilmis ise, HYPSler gibi tedavil eder.
Boylece beyaz ciro, nev’i degistirme iglemine gerek kalmadan NYPS’leri HYPS’ler
haline getirmektedir™.

Diger bir goriige gore ise, NYPS’ler, NYS’lerdendir®. TTK m. 416/2°deki
“ciro” kelimesine mutlak bir anlam verilmemelidir. NYPS’lerin devrinde ciro, uygun
geldigi dl¢iide uygulanmahdir. Buradaki ciro, beyaz ciroyu kapsamaz®'.

Yargtay’m konuya iliskin bir kararmda®, TTK m. 416/2’deki “ciro”
deyiminin, EYS’lerdeki hakkin devralana naklini saglayan hukuki bir islem ve
gegerlilik sart1 anlaminda degil, devre iligkin yazihi irade beyaninmn, devredilecek NYPS
arkasma da yazilabilecegi anlaminda kullamlmis yanhs bir kelime oldugunu beyan

5 POROY/TEKINALP, 15. Basy, 5. 70.

5 TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 606.

57 TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 607.

58 TEKINAY, Esya Hukuku, s. 137 atfi ile Journal des Tribunaux, 1966, s. 66.

5 ARSLANLI, ASPPS, s. 283; DOGANAY 1., TTK Serhi, C. 1, 3. Basi, Ankara 1990, s. 1098.

% HIRSCH, s. 470; POROY R., Kiymetli Evrak Hukuku, 10. Basi, Istanbul 1986, s. 61 ve Makale s. 305
vd.; ERIS, ASH, s. 665; AYTAC Z., Sermaye Piyasasi Hukuku ve Hisse Senetleri, Ankara 1988, s. 95;
IMREGUN, AO, s. 364.

1 POROY, 10. Basy, s. 60.

%2 1D, T. 27.02.1968, E. 1966/11-922, K. 1968/1191 (YKD, C. 5, S. 1, s. 104; Batider, C. 4, s. 725).
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etmistir. Daha sonraki kararlarmda® ise bu goriisiinii degistirmis ve NYPS’lerin ciro ile
devredilebilecegini belirtmistir. Ancak, Yargitay 11. HD, T. 04.12.1981, E. 4965, K.
5248 sayih kararmda NYPS’ni de NYS kabul etmistir. ERIS, 11. HD uygulamasmin
NYPS’lerin EYS niteligi tagidig yolunda oldugunu belirtmektedir®.

Kanaatimizce, NYPS’lerin EYS’lerin devir gartlarma tabi tutulmug olmas: ve
Ozellikle “ciro”nun EYS’lere 6zgii olmas: kargisinda, EYS nitelifinde oldugunu kabul
sonucuna varilabilir.

Doktrinde tartigilan diger bir konu da, NYPS’lerin devrinde TTK’nun agikca
ciro ile devri 6ngdrmils olmas: karsisinda, bu tiir senetlerin temlik yolu ile devredilip
edilemeyecegidir. Doktrinde, esas s6zlesmede aksine bir hitkiim bulunmamak kayd: ile
NYPS’lerin alacafin temliki hikkiimlerine gore de devredilebilecegi genellikle kabul
edilmektedir’®. Temlik beyam senet {izerine yazilabilecegi gibi ayr bir belgeye de
yazilabilir®. Yargtay’m konuya iligkin hem HGK®, hem de 6zel daire%® karalarinda
NYPS’lerin temlik yolu ile devredilebilecegi; temlikin, sadece NYPS’nin arkasmna
yapimasinin degil, ayn bir senetle gergeklestirilmesinin de miimkiin oldugu
belirtilmektedir.

NYPS’lerin ¢ikarilabilmesi igcin bedellerinin tam olarak Gdenmis olmasi
gerekmez, gegerlilikleri igin tek sart AS’nin tescil edilmig olmasidir®.

Aym kargih@1 olan pay senetlerinin girketin tescilinden itibaren iki yil i¢inde
bagkalarina devri hiikkiimsiizdiir ( TTK m. 404). Yargitay’a gore de, TTK m. 404

© TD, T. 03.02.1969, E. 1968/2924, K. 1969/537 ( DOGANAY, s. 1095, dn. 861); HGK, T. 22.11.1978,
E. 1977/11-922, K. 1978/978 (YKD, C. 5, S. 3, s. 320); 11. HD, T. 04.12.1981, E. 4965, K. 5248 (ERIS,
TTK, C. 1,s. 1313); 11. HD, T. 15.10.1984, E. 4638, K. 4770; 11. HD, T. 19.11.1990, E. 6584, K. 7362 (
ERIS, ASH, s. 667-669).

& ERIS, ASH, 5.665. Yargitay kararlarmda hep tam cirodan bahsedilmekte olup beyaz ciroya
deginilmemigtir.

% ARSLANLI], AS, C. 1, s. 181 ve ASPPS, s. 282; DOMANIC, Anonim Sirketler, istanbul 1978, s. 901-
902; BIRKAC H., Ticaret Sirketleri ve Tatbikat, Istanbul 1970, s. 133; PASAMEHMETOGLU, s. 39;
ERDEM 1., Sirket Pay Devri ve Sozlegme Degisikliginde Harg ve Damga Vergisi, Hukuk Dergisi, S. 65,
1990, s. 42. Aksi gorliy; ULGEN H., Nama Yazih Hisse Senetleri Ciro Yerine Temlik ile Devredilebilir
mi?, Iktisat ve Maliye, C. 27, 1980-1981, s. 18; BASTUG 1., Sirketler Hukukunun Temel flkeleri, Izmir
1974, s. 332.

% ARSLANLI, ASPPS, s. 282.

¢ HGK, T. 22.11.1978, E. 1977/11-922, K. 1978/978 (YKD, C. 5, S. 3, 5. 320).

% 11. HD, T. 04.12.1981, E. 4965, K. 5248 (ERIS, TTK, C.1, s. 1313)

® TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 608.
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emredici bir hilkkiim olup, bdyle bir devir islemi mutlak butlanla sakattir ve iglemin
taraflar arasinda dahi hitkiim ifade etmez’’. Bu hiikiim geregince gikarilan pay senetleri
NYPS olmahdwr. Ciinkil, aymm kargihi1 olarak ¢ikarilan pay senetlerinin tedaviiliinde
kontrolii salamak, ancak bu paylara iligkin NYPS ¢ikarilmas; ile miimkiindiir.

NPYS’lerde devrin AS’ye karg: hiikiim ifade edebilmesi i¢in devir hususunun
pay defierine kayd: ve eski kaydm alici adina diizeltilmesi gereklidir. AS’ye karg: ancak
pay defterinde kayith bulunan kimse pay sahibi sifatim haizdir ( TTK m. 417/4 ). Pay
defterine kayit yapilincaya kadar devreden, pay sahiplii sifatim korumakla beraber
devir, taraflar arasmda ve liclincii kisilere karst NYPS'nin teslimi ile hitkkiim ifade
eder’!. Devrin pay defterine kayd: i¢in TTK m. 416°daki sartlara uygun devir
hususunun A$’ye bildirilmesi gerekir. Pay defterini tutmak, YK’nmn godrevi olup
devredilemez ( TTK m. 417/3, 325, 336 ).

Doktrinde, pay defterine kaydin hukuki niteligi tartigmahdir.

Bizim de taraftar1 oldugumuz doktrindeki baskmn gdrilg’, pay defterine kaydmn
agiklayici nitelikte oldugu yoniindedir. Yargitay da bu goristedir”.

TEKINALP’e gore™, devrin AS’ye kars: ancak pay deflerine kayitla gegerli
olabilecegi hiikkmii, pay sahipliinin tek ispat aracmn pay defteri oldufu seklinde
anlagilamaz. Pay defteri, pay sahipligi i¢in sadece bir karine olusturur. Yargitay” da,
pay defteri ile hazirun cetveli arasinda farkhlik olmasi durumunda hazirun cetveline
istiinliik tammakta, son hazirun defterindeki pay senedi sayisinda degisiklik oldugu
iddiasinda olan tarafin, degigikligin nedenini ispatlayamamas: halinde hazirun cetveline
itibar etmektedir.

11 HD, T. 24.06.1986, E. 1986/2374, K. 1986/3800 (MOROGLU, TTK, s. 354).

"' ARSLANLI, ASPPS, s. 284.

2 TEKINALP, Pay Defterine Yazimm Hukuki Niteligi Sorunu, fktisat ve Maliye, C. 25, S. 10, 1979, s.
474; PULASLI, Bagh NYPS, s. 82 vd.; ERIS, ASH, s. 674; ANSAY T., Yargitay Uygulamasinda
Anonim Sirketler Hukuku (1975-1980), Ankara 1981, s. 59-60; TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s.
614;

2 11. HD, T. 23.11.1978, E. 4631, K. 5252 (MOROGLU, T1K, s. 372).

" TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 614. Aym fikirde, PULASLI, SH, s. 712.

 11. HD, T. 08.11.1982, E. 2970, K. 4443 ve T. 22.01.1986, E. 636, K. 81
(TEKINALP/POROY/CAMOGLU, s. 614. Bu kararlar yaymlanmamustir. ).
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Diger bir goriige gore™ ise, pay deferine kayit kurucu niteliktedir. TTK m.
416/2 ve 417/4 hiikktimlerinin lafzma bakildiginda gorillecegi tizere, NYPS’lerin devri
ile pay sahipliginin kazanilmas: ancak pay defterine kayitla miimk{in olmakta ve devirle
paym miilkiyeti bu durumda devralana gegmektedir.

TTK m. 418/1-3’e gore: “ Sirket, devir keyfiyetini esas mukavelede derpis
olunan sebeplerden dolay: pay defterine kayittan imtina edebilir.

Sebep gosterilmeksizin dahi kayrtan imtina olunabilecegi sartinin esas
mukaveleye konmasi caizdir.

Hisse senedi kargihinin tamamen Gdenmemis olmas:i halinde sirket teminat
talep ve teminat g8sterilmedigi takdirde kayittan imtina edebilir.*

AS§’nin, devir keyfiyetini pay defterine kayittan haksiz olarak veya hakkim
kdtiiye kullanilmas: suretiyle imtina etmesi durumunda AS’ye kargt, kaydin yapilmasi
talebini havi bir eda davasi agilabilir. Mahkeme davaciy1 hakh bulursa kaydin
yapilmasma Karar verir ve bu karar YK karar: yerine gecer. Eger AS tarafindan pay
defterine haksiz bir kayrt yapilmgsa yani kanuna veya esas sdzlesmeye aykin olarak
payi devralan milktesip pay defterine kaydedilmigse haksiz kaydn terkinine ydnelik
eda (gok nadir sartlarda tespit davas: da olabilir) davas: agilabilir’”,

TTK m. 418/1-2 hiikimlerinden de anlagilacag: iizere AS’lerde, esas
sozlesmede yer alan ve NYPS’lerin pay sahipliginin devrini kisitlayan veya tamamen
engelleyen hiikiimler getirilmesi miimki{indiir. Bu hitkiimlere “baglam”, bu tiir senetlere
de “Bagh NYPS” denir. Baglam, ¢iplak paylar i¢in de konulabilir ancak, HYPS’ler i¢in
baglam hiiklimleri konulmas gegersizdir. Baglam sadece AS agisindan netice dogurur,
senedin kiymetli evrak hukuku agisindan niteligini etkilemez’®.

7 ARSLANLI, AS, C. 1, s. 182; IMREGON, AO, s. 366; DOGANAY, C.1, s. 1103.

7 11. HD, T. 26.11.1985, E. 5289, K. 6428 ve T. 29.03.1994, E. 33, K. 2423 (ERIS, ASH, s. 675-676);
TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 615.

78 TEKINALP (POROY/CAMOGLU), 5. 617.
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Bagh NYPS’ler de tipk1 NYPS’ler gibi devredilirler. Yalniz, esas s6zlesmedeki
baglam hikiimlerine uyulmamigsa, devralan pay defterine kaydolunamaz ve A§’ye
karg: pay sahipligi sifatim kazanamaz"".

Bagh NYPS’lerin kanundaki sekle uygun olarak devrine ragmen AS$’nin
devralam pay defierine kaydetmemesi durumunda devralan, TTK m. 417/4 hikmii
geregince, pay sahipligi sifatim kazanamayacaktir. Bu halde devredenin ve devralamin
hukuki durumlarinmn ne olacag: hususu doktrinde tartigmahdir. Konuya iligkin olarak iki
teori ortaya ¢ikmaktadir.

Isvigre doktrininde hakim olan ve Turk doktrininde de agirhkta olan teoriye
g6re®™®, baglam, Bagh NYPS’lerin tedaviiliine engel olmaz. Devralan kisi pay defterine
kaydolunmasa bile, ciro edilen senedin teslimi ile NYPS’nin miilkiyeti devralana geger.
Baglam hiikiimleri ile tiglincii kigilerin AS’nin ydnetim iglerine karigmas: engellenmeye
cahisilmaktadir ve bu nedenle A$’nin reddi, bu haklarm devralana ge¢mesini 6nler.
Bununla birlikte, malvarhg haklarindan dogan alacak haklari, AS$’nin reddine ragmen
devralana geger. Oyle ise, malik olup da pay sahibi olamayan kigi yonetim haklarm,
koruyucu haklan, aydmlatic: haklar, inceleme ve denetleme haklarmi kazanamaz;
ancak, iktisap etmiy bulundufu miilkiyet ona malvarhgi haklarindan dogan alacaklar
saglar. Tabii ki, bu neticeler, taraflar arasindaki sbzlesmede AS’nin reddinin
sozlesmenin hiikkiimsiizligiini intag edeceginin kararlagtmilmamig olmasi halinde
miimkiindtir. Gorilldigii izere bu teoriye gbre malvarhif: haklar1 devralana gegerken,
yOnetim haklar ve koruyucu haklar A§’ye karss pay sahibi olan devredende kalmakta
ve biylelikle haklarin ayrilmasma yol agilmaktadir. Bu sebeple bu teoriye “ayrilma

teorisi” denilmektedir®'.

" PULASLI, SH, s. 760; TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 618.

8 SCHUCANY E. (Cev. Turgut AKINTURK), Temliki Sirketin iznine Bagh Nama Yazh Hisse
Senetleri Uzerindeki Miilkiyetin Devri, Batider, C. 1, S. 3, 1961-1962, 5. 357-358; ARSLANLI, AS,C. 1,
s 184-185; IMREGUON, AO, s. 368; YASAMAN, Menkul Kiymetler Borsast Hukuku, Istanbul 1992, s.
41-44; DOGANAY, C. 1, s. 1103; TEKIL, ASH, s. 316 vd.; DAG U.,, Nama Yazih Hisse Senetlerinin
Devrinde Pay Defterine Kayith Bulunmayan Yeni Malikin Hukuki Durumu, Iktisat ve Maliye, C. 34, S.
5,1987, s. 179 vd.; PULASLI, $H, s. 761 vd.; TEKINALP (POROY/ CAMOGLU), s. 621.
8l<Dissociation”  kelimesi ~TEKINALP  tarafindan  “Bolinme”  olarak  cevrilmigtir
(TEKINALP/POROY/CAMOGLU, s. 619). Oysa ki, bu kavrammn kargihfi “Aynima”dr. Bu husus,
TEKIL tarafindan da dile getirilmis olup, yazara gbre, kiymetli evrakm i¢indeki haklar gibi milkiyet
hakk: da - pay deflerine kayd: reddetsin ya da etmesin - boliinemez. Ama, TTK m. 418 ile dogrulanabilen
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Alman doktrininde® cari olan diger goriige gore ise, Bagh NYPS’lerde,
devralanin pay defterine kaydinin A$ tarafindan reddi durumunda, miilkiyetin taraflar
arasmda da gegmeyeceBi kabul edilmektedir. Bu teoride, AS’nin muvafakatine kadar
devir askida hiikimsiizdiir. AS, kayd: yaparsa devir alan hem malik olmah hem de pay
sahipligini kazanmahdir. GorGildigi tizere bu teori, digerinin tam aksine haklarm bir
birlik arz ettii temeline oturmaktadir ve bu sebeple “Birlik teorisi” olarak adlandirihr.

Kanaatimizce, hukuki iglem emniyetinin tesisi igin, paym boliinmezligi ilkesini
de gdzard: etmeksizin, ayrilma teorisinin kabulil uygundur.

TTK m. 418/4 c.1’de, A$’nin paym devrini pay defterine kayittan imtina
edebilmesinin istisnalar: belirtilmistir. Buna gore; pay senetleri ( baglam bulunsa bile ),
miras, kari-koca mallarmmn idaresine ait hiiklimler veya cebri icra yoluyla iktisap
edilmigse teminat istenemeyecegi gibi kayittan imtina da olunamaz.

TEKINALP’e gore, bu hikkiimdeki miras kavrammm igerigi genis
yorumlanarak tlim OSlime baglh kazamimlar: kapsadif: kabul edilir; ancak, kanunun
acikga “miras” ifadesini kullanarak gercek kisilerdeki Sliim olgusunu nazara almas:
kargisinda istisnai bir hilkmiin kiyas yoluyla genisletilmesi uygun olmayacafindan,
tiizel kigilerin tiizel kigiliginin sona ermesi ve tasfiyesi ile birlesmeleri hallerini
kapsamamas: gerekir®,

TTK m. 418/4 c¢. 2’de ise, yukarida zikredilen istisnalara da istisnalar
getirilmistir. Buna gore; YK {liyeleri veya pay sahipleri yukarida zikredilen bu pay
senetlerini borsa rayici, borsa rayici bulunmuyorsa kayrt i¢in miiracaat tarihindeki
gergek degeri lizerinden almaya talip oldukiar: takdirde pay defterine kayittan imtina
edilebilir. ,

pay defterine kaydi red halinde AS nezdindeki haklan kullananlar ayr: kisiler olabilir. Sonug olarak,
millkiyet - pay sahiplii deBil, pay sahiplii — dyelik seklindeki bir aynmm daha uygun dilgeceBi
kanaatindedir ( TEKIL, ASH, s. 281, dn. 7).

82 PULASLI, SH, s. 762, dn. 143°teki yazarlar.

# TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 628.
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IMREGUN*, TTK m. 418/4 c. 2’nin uygulanmas: suretiyle kayittan imtina
edilmesi halinin de doktrinde pay sahipligi sifatimn kaybedilmesi hali olarak
nitelendirildigini belirtmektedir. Oysa ki, yukarida da izah edildigi {izere, pay sahipligi
sifatimn kazamlmas: pay defterine kayrt ile tekemmiil eder. Yani, miiktesibin pay
defterine kayd: yapilmadifi1 miiddetge AS agisindan eski pay sahibi pay sahipligi sifatim
muhafaza eder. TTK m. 418/4 c¢. 2 hikmii geregince AS’nin kayittan imtina etmesi
halinde yeni miiktesipler pay sahipligi sifatim kazanamammg olduklarindan gikariimalan
ve pay sahipligi sifatim kaybetmeleri de s6z konusu olamaz.

C. Pay Sahibinin Kisiliginin Sona Ermesi

Pay sahibinin Slimii (MK m. 28) veya gaiplifine karar verilmesi (MK m. 32
vd.) halinde hukuken kisiligi ve buna bajh olarak hak ve fiil ehliyetleri sona
ereceginden pay sahipligi sifat1 da sona erer.

Oliim veya gaiplik karar: iizerine miras birakan agisindan pay sahipligi sifati
sona ererken, mirasgilar agisindan ise kazanilmaktadir®,

D. Paym Cebri icra Yoluyla Satilmas:

Evvelce de belirtildigi tizere pay haczedilebilir, rehnedilebilir ve hapis hakkma

konu olabilir.

* IMREGUN, AO, s. 354.
5 CEVIK, AS, s. 848.
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Pay sahibine bu sifat1 kazandiran paylar haciz veya rehne ya da hapis hakkina
konu olmug, bu sebeplerden biri ile cebri icra takibine gegilmis ve takip neticesi
paylarn satigina karar verilmis olabilecegi gibi; miras yoluyla mirasgilara intikal eden
paylarm, mirasin taksimi amaciyla da satigma karar verilmig olabilir.

Yukarida belirtilen durumlarda, pay sahipligi sifatiun {izerinde dogdugu
paylarm cebri icra yoluyla satilmast ile eski pay sahibinin pay sahipligi sifati da nzas:
disinda sona erer.

E. BanK. m. 14 Uyarinca Sona Erme

1. Genel Agiklama

“ Madde 14 - Denetlemeler Sonucunda Alimacak Tedbirler

1, Denetlemeler sonucunda bu Kanuna ve bu Kanuna dayamlarak alinan
kararlara ve yapilan diizenlemelere, bankacilik ilke ve teamiillerine aykir1 ve bankanin
emin bir gekilde gahgmasim tehlikeye diigtirecek nitelikte islemlerin tespit olunmasi
halinde Kurum, sorumlular1 hakkinda yapilacak cezai iglem sakhi olmak iizere, verecedi
stireler i¢inde sz konusu islemlerin diizeltilmesi ve tekrarmma meydan verilmemesi igin
gerekli tedbirlerin ahnmas1 hususunda ilgili bankayr uyarir. Banka, verilen siireler
icinde Kurumca istenen tedbirleri almak wve aldipi tedbirleri Kuruma bildirmek
zorundadrr. Istenen tedbirlerin almmamas: veya bankanm emin bir gekilde galiymasim
tehlikeye diiglirecek nitelikteki iglemlerin tekerriirl halinde Kurul, islémlerin mahiyet ve

Onemine gire;
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a) Yonetim kurulu iiyelerinin tamammi veya bir kismim gérevden alarak veya
{iye sayism artirarak bu kurula {iye atamak,

b) Bankanmn faaliyetlerini, faaliyet tiirleri itibariyle tiim tegkilatm veya gerekli
goriillecek subelerini veya muhabirlerle iligkilerini kapsayacak gekilde kisitlamak,

¢) Bankanin mevduat sigortast primlerini yiikseltmek veya kabul ettigi
mevduat: ylizde yiiz oranina kadar kargihiga tabi tutmak,

da dahil olmak iizere, bankanin emin bir gekilde ¢aligmasina ve mevduat
sahiplerinin korunmasmna yonelik her tiirli tedbiri almaya ve uygulamaya yetkilidir. Bu
maddeye gore Bankalara atanacak ydnetim kurulu dyelerinin ticretleri Kurulca tespit
olunur ve Fon'dan kargilanir.

2. (19.12.1999 giin ve 4491 sayih Kanunun 7. maddesi ile degigtirilmigtir.)®

a) Kurum, bir bankanm varbklarmin vade itibariyle taahhiitlerini
karsilayamadifim1 veya bu durumun gergeklesmek iizere oldufunu veya likiditeye
iliskin diizenlemelere uymadifim tespit ettigi takdirde; bankadan, onaylayacag: bir plan
dahilinde bu durumun diizeltilmesini isteyebilecegi gibi uygun bir siire vererek;

aa) Uzun vadeli veya duran de@erlere yatirim yapilmamas:,
ab) Istirakler ve gayrimenkuller gibi duran degerlerin elden gikariimas,

da dahil olmak tizere, likiditenin gli¢lendirilmesi amaciyla, uygun gérecegi her
tiirli tedbirin alinmasim isteyebilir.

% 4491 saysh Kanunla miilga olmadan 8nceki mer’i metin:Bir bankanm varliklarinm vade itibariyle
taahhiitlerini kargilayamadiginm veya bu durumun gergeklesmek fizere oldugunun tespiti halinde Kurum,
likiditenin giiglendirilmesi amacryla, uygun bir siire vererek bankadan;

a) Uzun vadeli veya duran defierlere yatinm yapilmamas:,

b) Istirakler ve gayrimenkuller gibi duran degerlerin elden gikariimass,

c) Sermayenin artirilmasi veya sermaye benzeri uzun vadeli kaynak saglanmasi,

da dahil olmak iizere, uygun gorecefi her tirlii tedbirin almmasm: isteyebilir. Kurul likiditenin
giiglendirilmesi amactyla istirak veya gayrimenkullerin satin alinmasi veya kargihiginda avans verilmesi
ya da mevduat yapilmast veya alacaklarm devralinmas: suretiyle Fondan bankaya likidite saglanmasini,
likidite dengesinin tesisi igin vadeleri uzatilmak kaydiyla bankanm borglarmm Fon tarafindan garanti
edilmesini temine yetkilidir.
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b) Kurum, bir bankanin Ozkaynaklarmin sermaye yeterliligine iligkin
diizenlemelere gore yetersiz kaldigint ya da bu durumun gergeklesmek lizere oldugunu
tespit ettigi takdirde; bankadan, onaylayacagB: bir plan dahilinde, sermaye artirmu veya
sermaye benzeri kaynak temin edilmesi suretiyle bu durumun diizeltilmesini
isteyebilecegi gibi,

ba) Kar dagtilmamasi, yOnetim kurulu iyeleri ile genel midir ve
yardimeilarma huzur hakks, ikramiye, prim, ayni ve nakdi sosyal yardim ya da her ne ad
altinda olursa olsun verilen ek 6demelerin durdurulmas,

bb) Zarar dogurdugu tespit edilen faaliyetlerinin sirlandinimas1 veya
durdurulmas;,

be) Verimi diigiik veya verimsiz varbiklarmm elden gikariimasi,

da dahil olmak tizere, 8zkaynaklarin gficlendirilmesi amaciyla, uygun gérecegi
her tiirlii tedbirin almmasim isteyebilir.

3. (19.12.1999 giin ve 4491 sayih Kanunun 7. maddesi ile deistirilmistir.)®’ .
Kurum, bir bankann;

7 4491 sayih Kanunla millga olmadan bneeki mer’i metin:Bir bankann gelir-gider dengesinin
bozuldugunun ve bu durumun sireklilik kazandiinm tespiti halinde Kurum, uygun bir siire vererck
bankadan durumun dizeltilmesi igin sermayenin arttiriimasi da dahil olmak {izere gider azaltic1 ve gelir
artirici tedbirlerin almmasmn: ister. Bankaca alinan bu tedbirlerin mahiyet ve kapsamma gére Kurul, mali
blinyenin giiglendirilmesi igin Merkez Bankasmm gorlisi almarak bankanin kanuni kargpihk
yikomlbiliiklerini gerektifinde cezai faizlerini de kaldrmak suretiyle ertelemeye veya dilgiirmeye
yetkilidir. Verilen siire iginde gerekli tedbirlerin almmamas: veya zararlarm 6zkaynaklar1 agarak yabanci
kaynaklara sirayet ettifinin veya bu durumun gergeklegmek fizere oldufunun tespiti halinde, banka
sermayesi Kurul tarafindan re'sen artinlarak, verilecek siire iginde hissedarlar artinlan sermayeyi
taahhifide davet edilir. Sermayenin artirilmasma Kurul tarafindan re'sen karar verilmesi halinde 29/6/1956
tarihli ve 6762 sayih Tiwrk Ticaret Kanunu hitkkimleri uygulanmaz. Re'sen artinilan sermayenin verilen
slire iginde hissedarlar veya bunlarm riichan haklarmi devrettikleri Kurulca uygun goriflecek kisiler
tarafindan taahhiit edilmemesi halinde, Kurul;

a) Artinlan sermayenin Fon tarafindan taabhiit edilerek 6denmesi, -

b) Isteklisi bulundugu takdirde, bankanmn gerektifinde Fondan da mali destek saglamak suretiyle bir
bagka bankayla birlegtirilmesi veya bu bankaya devredilmesi,

Drhil olmak ilzere, mali biinyenin gliclendirilmesi ve bankanm yeniden yapilandiniimas: ile ilgili her tirld
Onlemi almaya ve uygulanmasmi istemeye yetkilidir. Kurul, mali biinyenin gliglendirilmesi amacryla
zorunly hallerde istirak ve gayrimenkullerin sermaye olarak konulmasina izin verebilir.
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a) Bu maddenin (2) numarah fikras: kapsaminda alinmas: istenen tedbirleri
kismen ya da tamamen almadiiini, bu tedbirlerin kismen veya tamamen alinmug
olmasina ragmen mali blinyesinin giiglendirilmesine imkan bulunmadifmm ya da mali
biinyesinin bu tedbirler alinsa dahi giiglendirilemeyecek derecede zayiflamis oldugunu,

b) Yiiktimliliklerini vadesinde yerine getiremediZini,

¢) Bu madde hiikiimlerinin uygulanmasinda Kurulca belirlenecek degerleme
esaslar1 gergevesinde yiikiimlitlikklerinin toplam degerinin varliklarimin toplam degerini
agtigm,

d) Faaliyetine devammin mevduat sahiplerinin haklar1 ve mali sistemin giiven
ve istikrar1 bakimindan tehlike arzettigini,

tespit ettii takdirde, Kurul, en az bes iiyesinin aym ydndeki oyuyla aliman
kararla temettii hari¢ ortakhk haklar1 ile bankamn y6netim ve denetimini Fona
devretmeye veya bankacilik islemleri yapma ve/veya mevduat kabul etme iznini
kaldirmaya yetkilidir.

4. (19.12.1999 giin ve 4491 saysh Kanunun 7. maddesi ile degistiritmistir.)*® .
Kurum, bir bankanin ySnetim ve depetimini dogrudan ya da dolayh olarak, tek bagina

%4491 sayih Kanunls miilga olmadan dnceki mer’l metin:a) Bir bankanm ydnetim ve denetimini
dofrudan ya da dolayh olarak tek bagina veya birlikte elinde bulunduran ortaklarm, banka kaynaklarmi
bankanin emin gekilde caligmasmu tehlikeye dilslirecek bigimde kendi lehlerine kullandiklan veya
bankayr bu suretle zarara ugrattiklar: tespit edildigi takdirde, Kurul bunlarm temett harig ortakhk
haklarmi ve bankanin yonetimini Fona devretmeye yetkilidir. Bu sekilde kullamlan kaynaklar veya
uframlan zarar, Kurum tarafindan verilen siire i¢inde iade veya tazmin edilmedigi veya Kurumca uygun
goritlecek bigimde teminatlandinimadifs ve bu sekilde kullanlan kaynaklar ve upranilan zarar
dzkaynaklan astifa takdirde, bunlara ait hisseler bagkaca bir igleme gerek kalmaksizin Fona intikal eder.
Bankanin ydnetiminin Fona devredilmesi halinde, Kurumun yazih bildirimi fizerine bankanm yonetim ve
denetimini dogrudan veya dolayh olarak, tek bagina veya birlikte elinde bulunduran ortaklar ile tiizelkisi
ortaklarin sermayesinin yiizde onundan fazlasma sabip gergek kigi hissedarlan en geg yedi giin icinde
kendilerine, eglerine ve velayet altmdaki gocuklarina ait taginmaz mal ve igtiraklerini, haczi caiz olan
tagmir mal, hak ve alacaklannm ve menkul kiymetlerini ve her tiirlii kazang ve gelirleri ve ayrica
bildirimden dnceki iki yil iginde ivazh veya ivazsiz olarak iktisap ettikleri veya devrettikleri taginmaz
mal, haczi caiz taginr mal, hak, alacak ve menkul kiymetlerini gdsterir birer mal beyannamesini Fona
vermek zorundadirlar. Bu mal beyaninin hikim ve sonuglann hakkmda 2004 sayth Icra ve Iflas
Kanununun ilgili hikkGimleri (Bkz.: 1{K m. 74 vd.ve cezai sonuglar1 hakkinda bkz. : IIK m. 337) gegerlidir.
Bu hitkmiin uygulanmasinda, Kurumun basvurusu iizerine bankanin yBnetim ve denetimini dogrudan
veya dolayh olarak, tek bagina veya birlikte elinde bulunduran ortaklarm malvarliklan fizerine
mahkemece teminat aranmaksizn ihtiyati tedbir, ihtiyati haciz kararlar ile ilgililerin yurtdigma ¢ikmasina
yasaklama dahil, alacaklilarm menfaati igin zorumlu olan her tilrlil muhafaza tedbirinin alinmasma karar
verilir. Bu sekilde alian tedbir ve hacizler, karar tarihinden itibaren al: ay iginde dava veya icra-iflas
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veya birlikte elinde bulunduran ortaklarin, banka kaynaklarim bankanm emin gekilde
calismasmm tehlikeye diigtirecek bigimde dogrudan veya dolayl olarak kendi lehlerine
kullandiklarmi veya bankay: bu suretle zarara ugrattiklarim tespit ettigi takdirde Kurul,
en az bes liyesinin ayn1 ybndeki oyuyla alnan kararla bunlarin temettii hari¢ ortaklik
haklar ile bankanin ySnetim ve denetimini Foga devretmeye yetkilidir,

 5.(19.12.1999 giin ve 4491 sayih Kanunun 7. maddesi ile degistirilmistir.)* a)
Fon, (3) numarah fikra hitkiimlerine gbre temettii hari¢ ortakhk haklar ile ydnetim ve
denetimi kendisine devredilen bankanin devir tarihi itibariyle diizenlenecek bilangosunu
esas almak suretiyle;

aa) Uygun gorecegi aktiflerini, tegkilatrm ve aksine talebi olmayan personeli
ile devir tarihi itibariyle mevduat toplamlar: en yliksek bes bankaca uygulanan faiz
oranlar ortalamasmi gegmemek tizere iglemis faizleriyle birlikte sigortaya tabi tasarruf
mevduatm ve pasifte yer alan kargilik kalemlerini, kurnlacak bir bankaya ya da mevcut
bankalardan istekli olanlara devretmeye ve/veya bankacilik iglemleri yapma ve mevduat
kabul etme izninin kaldiriimasim Kuruldan istemeye,

ab) Sigorta kapsaminda bulunan mevduat tutarim agmamak ve hisselerinin
tamamina sahip olmak kaydiyla, sermayesine tekabiil eden zararlarim devralmaya,

takibine konu olmazsa kendiliginden ortadan kalkar. Kurumun ilgililer hakkmda 2004 sayih icra ve iflas
Kanununun Onbirinci Bab hitkkiimlerine gore acacafit iptal davasmda aciz vesikas: sarti aranmaz.

b) Bu Kanun hitktimleri gergevesinde ydnetim ve denetimleri Fona intikal eden bankalarm, alacaklarmni
dava veya takip yoluyla tahsil etme cihetine gitmeleri halinde 492 sayih Harglar Kanununun 2 nci
maddesi hiikiimleri uygulanmayacaf gibi, her tirlii ibtiyati tedbir ve ihtiyati haciz taleplerinde teminat
garti aranmaz. Forun ve Fona intikal eden bankalarm alacaklarma iliskin davalarda Hukuk Usulil
Muhakemeleri Kanununun seri muhakeme usull hitkfimleri uygulansr.

¢) Kurul, bu madde hitkitmleri gergevesinde ySnetimi veya hisseleri Fona intikal eden bankalar hakkmda
bu maddede belirtilenler de dahil olmak {izere, bankanm mali biinyesinin gi¢lendirilmesi ve yeniden
yapilandiriimas: i¢in gerekli her tiirlii tedbiri almaya yetkilidir.

% 4491 sayih Kanunla miilga olmadan nceki mer’i metin:Bir bankanm;

a) (2) ve (3) numarah fikralarda belirtilen tedbirlerin kismen veya tamamen almmig olmasma raSmen
mali biinyesinin giiglendirilmesine imkan bulunmadif: ya da mali biinyesinin bu tedbirler almsa dahi
gliclendirilemeyecek derecede zayiflanng oldugu,

b) Faaliyetine devaminm mevduat sahiplerinin haklar1 ve mali sistemin gliven ve istikrari bakmmindan
tehlike arzettigi,

Tespit edildigi takdirde, bankacilik iglemleri yapma ve mevduat kabul etme izni, Kurulun en az bes
fiyenin ayni yBndeki oyuyla aldifn karara istinaden yapaca@: Oneri tizerine Bakanlar Kurulu tarafindan
kaldmr.
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ac) (31.01.2002 giin ve 4743 sayih Kanunun 5 inci maddesi (B) fikras: ile
eklenmigtir.)Devralman zararlar sonucunda hisselerinin tamamina sahip olunamamasi
halinde, zararin 6denmig sermaye tutarindan diigiilmesi suretiyle hesaplanacak sermaye
esas alinmak {izere bulunacak hisse bedelinin Kurulca belirlenecek siire iginde banka
hissedarlarina ddenmesi karsiliginda hisselerini devralmaya,

yetkilidir. Devralinan zararlara istinaden yapilacak Odemelerin kargihim
temsil eden hisseler bagkaca bir isleme gerek kalmaksizin Fona intikal eder.

Hakkinda bu fikranin (aa) alt bendi hitkfimleri uygulanan bankanin devredilen
aktiflerinin toplaminin devredilen pasiflerinin toplamimi kargilamamas: halinde aradaki
fark Fon tarafindan 6denir. Bu halde ve hakkinda bu fikranin (aa) alt bendi hiki{imleri
uygulanan bankamin bankacilik iglemleri yapma ve mevduat kabul etme izninin
kaldiritmast durumunda bu Kanunun 16 nci maddesinin (2) ve (3) numaral fikralan
uygulanmaz. Bu Kanunun 16 ve/veya 17 nci maddelerine gore iflas masalar: kurulmas:
halinde, Fon 8dedigi tutar kadar bunlara imtiyazli alacakh sifatiyla istirak eder.

b) Fon, (4) numarah fikra hitkiimlerine gore temettdl hari¢ ortakhk haklar ile
yOnetim ve denetimi kendisine devredilen bankanin;

ba) Anilan fikrada belirtilen sckilde kullamilan kaynaklarmm veya ugradifii
zararin, verecegi siire i¢inde iade veya tazmin edilmesini ve hisselerin Kurulca uygun
goriilecek gercek ve tiizel kisilere devredilmesini istemeye,

bb) Yonetim ve denetimini dogrudan veya dolayh olarak, tek bagma veya
birlikte elinde bulunduran ortaklar1 ile tiizel kigi ortaklarmin sermayesinin ylizde
onundan fazlasina sahip gercek kisi hissedarlarindan kendilerine, eslerine ve velayet
altindaki gocuklarma ait tasinmaz mal ve igtiraklerini, haczi caiz olan taginir mal, hak ve
alacaklarmi ve menkul kiymetlerini ve her tiirlii kazang ve gelirleri ve aynca
bildirimden onceki iki yil iginde ivazli veya ivazsiz olarak iktisap ettikleri veya
devrettikleri tasinmaz mal, haczi caiz tasmir mal, hak, alacak ve menkul kiymetlerini

g0sterir birer mal beyannamesi vermelerini istemeye,
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bc) Yonetim ve denetimini dogrudan veya dolayh olarak, tek bagina veya
birlikte elinde bulunduran ortaklarmm malvarhklar: {izerine teminat aranmaksizin
ihtiyati tedbir, ihtiyati haciz kararlan ile ilgililerin yurt digma ¢ikmasina yasaklama
dahil, alacakhlarin menfaati i¢in zorunlu olan her tirlii muhafaza tedbirinin almmasim
ilgili mahkemeden istemeye,

yetkilidir.

Bu bent hitkiimlerine gore istenen mal beyannamesinin en geg yedi gilin iginde
Fona verilmesi zoruntudur. Bu mal beyaninm hiikiim ve sonuglar1 hakkinda 2004 sayih
fcra ve iflas Kanununun ilgili hikiimleri gegerlidir. Bu bent hiikkiimleri ¢ergevesinde
ahnan tedbir ve haciz kararlari, karar tarihinden itibaren alt1 ay ig¢inde dava veya icra
veya iflas takibine konu olmazsa kendilifinden ortadan kalkar. Fonun ilgililer hakkmda
2004 sayih Icra ve iflas Kanununun Onbirinci Bap hilkiimlerine gdre agacaf iptal
davasinda aciz vesikasi sart1 aranmaz.

Bu maddenin (4) numaral fikrasmda belirtilen sekilde kullamlan kaynaklar
veya ugranilan zarar verilen siire i¢inde iade veya tazmin edilmedigi takdirde bu zarar
veya kullamlan kaynaklarin miktarma bakilmaksizin bu ortaklara ait hisseler Fona
intikal eder. Bu kaynaklar veya uframlan zarar, verilen siire iginde iade veya tazmin
edilse dahi ufranilan zararin Ozkaynaklan agtifimin tespiti halinde ise bankanm
hisselerinin tamam1 bagkaca bir igleme gerek kalmaksizin Fona intikal eder.

¢) (12.5.2001 tarih ve 4672 sayih Kanun’un 8 inci maddesi ile degigtirilen
maddenin ik ciimlesi 31.01.2002 giin ve 4743 sayih Kanunun 5 inci maddesi (B)
fikrast ile degistirilmistir.)*® Bu Kanun hitkiimlerine gére temettil harig ortakhk haklar:

% Maddenin ilk ciimlesinin 4743 sayth Kanunla degistirilmeden 6nceki mer’i metni: Bu Kanun
hitkiimlerine gore temettil hari¢ ortakhk haklar: ile yénetim ve denetimleri veya hisseleri Fona intikal
eden bankalarm, tasfiyeleri Fon eliyle yiiritillen bankalarin iflas idarelerinin ve Fonun, alacaklarmi dava
veya takip yoluyla tahsil etme cihetine gitmeleri halinde, 492 sayih Harglar Kanununun 2 nci, 23 fncii,
29 uncu maddeleri ve 2548 sayil Cezaevleri ile Mahkeme Binalan Ingasi Kargiligi Olarak Almnacak
Harglar ve Mahkmlara Odettirilecek Yiyecek Bedelleri Hakkinda Kanunun 1 inci maddesi hitkiimleri
uygulanmaz. 4672 sayth Kanunun 8 inci maddesi ile defistirilmeden 8aceki mer’i metin: Bu Kanun
hitkiimlerine gore temettii hari¢c ortakhk haklar: ile yonetim ve denetimleri veya hisseleri Fona intikal
eden bankalarm, alacaklarm: dava veya takip yoluyla tahsil etme cibetine gitmeleri halinde 492 sayih
Harglar Kanununun 2 nci, 23 iincii, 29 uncu maddeleri ve 2548 sayili Cezaevleri ile Mahkeme Binalan
ingast Karsthi: Olarak Almacak Harglar ve Mahkumlara Odettirilecek Yiyecek Bedelleri Hakkmnda
Kanunun 1 inci maddesi hitkimleri uygulanmayaca@ gibi, her tiirld ihtiyati tedbir ve ihtiyati haciz
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ile ydnetim ve denetimleri Fona intikal eden bankalarin, tasfiyeleri Fon eliyle yiriittilen
bankalarmn iflas idarelerinin ve hisseleri kismen veya tamamen Fona intikal eden
bankalarin Fon tarafindan borclarinin ve/veya taabhiitlerinin iistlenilmesi ve/veya
alacaklarmin devrahinmasi halinde Fonun, tistlendifii borglar ve/veya taahhiitler ile
devraldigt alacaklarla ilgili devir ve temlik sdzlegmeleri, her tiirlii teminatin tesisi ve
kaldirilmasi, sdzlegmelerin bozulmasi, dava ve icra takipleri ile bu borglar ve/veya
alacaklar ve/veya taahhiitlerle ilgili difer her tirli islemler ve bu islemlerle ilgili
diizenlenen kagitlar, egitime katk: pay: hari¢ olmak {izere her tiirlii vergi, resim, harg,
fonlar ve 2548 sayih Cezaevleri ile Mahkeme Binalar1 Ingas1 Kargihg: Olarak Ahnacak
Harglar ve Mahkumlara Odettirilecek Yiyecek Bedelleri Hakkinda Kanunun 1 inci
maddesi hitkmilnden istisnadir. ( ki climle, 31.01.2002 giin ve 4743 sayth Kanunun 5
inci maddesi (B) fikras: ile eklenmigtir).Bu islemlerden kaynaklanan déner sermaye
ticreti 6denmez ve diger kesintiler yapilmaz. Ayrica, alacaa kargihk menkul veya
gayrimenkul bir mahn rizaen veya icraen Fon tarafindan veya ydnetim ve denetimleri
veya hisseleri Fona intikal eden bankalar tarafindan satin alinmasi halinde bu iglemlerle
ilgili olarak taraflarin 6demekle yiikiimlii oldugu vergi, resim, harg (egitime katki pay1
harig) ve doner sermaye iicreti gibi mali yukiimlilikler aranmaz.Bu bankalar ile
tasfiyeleri Fon eliyle yirfitillen bankalarmn iflas idarelerinin ve Fonun, mahkeme ildmni
almasi ve teblie gikartmas: iglemlerinde kars: tarafa ylikletilmis olan harcm Sdenmis
olmasi ve her tiirlii ihtiyati tedbir ve ihtiyati haciz taleplerinde teminat gart: aranmaz. Bu
alacaklara iligkin davalarda 1086 sayth Hukuk Usulii Muhakemeleri Kanununun seri
muhakeme usulii hitkkimleri uygulanwr.

d) (12.5.2001 tarih ve 4672 sayih Kanun’un 8 inci maddesi ile eklenmistir.)
Bankalar ile Fon ve bankalarm iflas idareleri tarafindan agilacak hukuk davalarina
asliye ticaret mahkemesi tarafindan bakilir. O yerde, birden fazla asliye ticaret
mahkemesi bulunmasi halinde, bu davalar ( 1) numarah asliye ticaret mahkemesinde
gOrillir.

taleplerinde teminat garti aranmaz. Fonun ve Fona intikal eden bankalarm alacaklarma iligkin davalarda
Hukuk Usulit Muhakemeleri Kanununun seri muhakeme usulii hitkiimleri uygulanir.
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Bankalar ile Fon ve bankalarin iflas idareleri tarafindan muamele merkezi veya
ikAmetgah Istanbul Ili smirlar: iginde olan kisiler aleyhine agilacak hukuk davalan ile
borglular hakkinda agilacak iflas davalarna Istanbul ( 1) numarah Asliye Ticaret
Mahkemesi tarafindan bakilir. Iflas davas: agilmasi halinde, bu mahkeme, hakkinda
iflas1 istenen bor¢lunun muamele merkezinin bulundugu yer asliye ticaret mahkemesine
borglu aleyhine iflas davas: agildigim bildirir.

6. (19.12.1999 giin ve 4491 sayii Kanunun 7. maddesi ile eklenmigtir.) Fon,
(5) numarah fikra hitkkimlerine gore hisseleri kendisine intikal eden bankamn;

a) Gerektifinde mali ve teknik yardm da saglamak suretiyle, varhk ve
yiikiimlilikklerini kismen veya tamamen, mevcut bankalardan istekli olanlara ya da
kurulacak bir bankaya devretmeye veya bankay: isteklisi bulunan baska bir bankayla
birlegtirmeye,

b) (1252001 tarth ve 4672 sayii Kanunun 8 inci maddesi ile
degigtirilmistir.)”’ Mali sistemde gfiven ve istikrarm stirdfirfilmesini teminen, Kurulca
gerekli goriilen hallerle smirh olmak iizere; mali biinyesinin giiclendirilmesi ve yeniden
yapilandirilmas: igin gerektifinde sermayesini artrmaya, Merkez Bankasmin goriigil
ahnmak suretiyle kanuni karsilik yiikiimhiliiklerini cezai faizlerini de kaldirmak

! 4672 sayih Kanun*un 8 inci maddesi ile depigtirilmeden 8nceki metin : “b) Mali sistemde giiven ve
istikrarm siirdOriilmesini teminen, Kurulca gerekli gdrillen hallerle sinrh olmak iizere; mali bilnyesinin
ghiclendirilmesi ve yeniden yapilandinimasi igin gerektifinde sermayesini artrmaya, Merkez Bankasmm
g6rilgl abnmak suretiyle kanuni karghk yikimliiloklerini cezai faizlerini de kaldrmak suretiyle
ertelemeye veya dilglirmeye, istirak, gayrimenkul ve difer aktiflerini satin almaya veya bunlan teminat
olarak alip karsthnda avans vermeye ya da mevduat yapmaya, alacaklarmni, zararlarm: devralmaya, bu
sekilde sahip oldugu aktifleri ve hisse senetlerini iskonto veya sair suretlerle figiincli kigilere satmaya,
vadeleri uzatilmak kaydiyla borglarmi garanti etmeye, her tiirlli alacak ve varhiklarm nakde tahvilini
kendisi saglayabilecegi gibi, yapacad: anlasmalar gergevesinde kamusal sermayeli olanlar da dahil olmak
fizere dier bankalar aracih@iyla Fon nam ve hesabina bunlan nakde tahvil ettirmeye,

Ve gerekli gdrecegi her tiirlit tedbiri almaya ya da banka hakkinda (5) numaral: fikranmn (aa) alt bendi
hikkiimlerini uygulamaya yetkilidir. Bu fikra ve (5) numaral fikra hitkiimlerine gore yapilan devir
islemlerinde alacakli ve borglularm rizas: aranmaz.

Fon bu fikra ile kendisine verilmis olan gorevieri dogrudan veya Fonun sahip oldugu tiim hak, menfaat ve
muafiyetlerden aym gekilde yararlanan, kurulusu ve sermaye artinm 6762 sayili Tirk Ticaret Kanunu
hitkiimleri ile 23/2/1995 tarihli ve 4077 sayith Tiketicinin Korunmas: Hakkmda Kanumm 29 uncu
maddesi hikmiinden muaf ve sermayesinin tamamina sahip oldugu kamu tiizel kigilifini haiz bir girket
aracihih ile de gergeklestirebilir.”
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suretiyle ertelemeye veya diiglirmeye, istirak, gayrimenkul ve diger aktiflerini satin
almaya veya bunlari teminat olarak ahp karsihiginda avans vermeye ya da mevduat
yapmaya, alacaklarim, zararlarim devralmaya, bu sekilde sahip oldugu aktifleri ve hisse
senetlerini iskonto veya sair suretlerle figlinci kisilere satmaya, banka kayitlarina gore
gergek bir muameleye dayandif: tespit edilen dogmus veya dogacak borglarim garanti
etmeye, her tiirlil alacak ve varliklarm nakde tahvilini kendisi saglayabilecegi gibi, (isbu
ibare 31.01.2002 giin ve 4743 sayih Kanunun 5 inci maddesi (C) fikras: ile
degigtirilmistir.)” yapacaB: anlagmalar gergevesinde kamusal sermayeli olanlar da dahil
olmak fizere diger bankalar veya fiiglincii kisiler aracilifiyla Fon nam ve hesabmna
bunlar1 nakde tahvil ettirmeye,

¢) (31.01.2002 giin ve 4743 sayili Kanunun 35 inci maddesi (C) fikras: ile
eklenmigtir.) Hisselerinin ii¢iincii kigilere devredilmesine imkan bulunmamas: halinde,
(a) ve (b) bentlerindeki yetkileri yaminda, bu fikradaki smirlamalarla bagh olmaksizin,
varlik ve yiikiimliiliikklerini devralmaya ve/veya varhk ve yliktimliiltikleri ile ilgili her
tirli iglemi yapmaya,

-ve gerekli gbrecegi her tlrli tedbiri almaya ya da banka hakkinda (5) numarah
fikranin (aa) alt bendi hiikiimlerini uygulamaya yetkilidir. Bu fikra ve (5) numarah fikra
hitklimlerine gore yapilan devir islemlerinde alacakh ve borglularin rizasi aranmaz.

Fon, bu fikra ile kendisine verilmis olan gdrevleri dogrudan veya Fonun sahip
oldugu tiim hak, menfaat ve muafiyetlerden aym: gekilde yararlanan, kurulusu ve
sermaye artirrmi 6762 sayili Tiirk Ticaret Kanunu hitktimleri ile 23/2/1995 tarih ve 4077
say1h Tiiketicinin Korunmas: Hakkmda Kanunun 29 uncu maddesi hitkmiinden muaf ve
sermayesinin tamamina sahip oldugu kamu tiizel kisiligini haiz bir girket aracili1 ile de
gergeklestirebilir.

2 ifadenin 4743 sayith Kanun’la degistirilmeden dnceki sekli : yapacag: anlagmalar gercevesinde
kamusal sermayeli olanlar da dahil! olmak iizere diger bankalar aracilifiyla Fon nam ve hesabma bunlar
nakde tahvil ettirmeye,
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(31.01.2002 giin ve 4743 sayili Kanunmun 5 inci maddesi (C) fikras:1 ile
eklenmigtir.) Fon, bu fikra hitkiimlerine gore hisseleri kendisine intikal eden bankalarin,
ekonomik degeri olan igtirakleriyle ilgili olarak 6762 sayili Tiirk Ticaret Kanunu
hikiimleri uygulanmaksizin yapilacak sermaye artirtmlart da dahil olmak dzere,
yeniden yapilandirma amaciyla Kurulca belirlenecek esas ve usuller gergevesinde
kaynak saflamak da dahil gerekli her tiirlii tedbiri almaya yetkilidir.

7. (19.12.1999 giin ve 4491 sayih Kanunun 7. maddesi ile eklenmistir.) Fon, bu
madde hiikiimlerine gOre temettii hari¢ ortaklik haklar: ile ydnetim ve denetimleri veya
hisseleri kendisine intikal eden bankada, bankanm tiim varbklan ile kaynt ve
belgelerinin giivenligini saglamak tizere gerekli her tiirlii tedbiri almaya ve bu amagla
smurli olmak tizere kamu kurumlarmin yardim ve desteginden yararlanmaya yetkilidir.
Fon, yapacag1 anlagmalar ¢ergevesinde bu destegi 8zel kuruluglardan da saglayabilir.

Fon tarafindan bu maddede yazih tedbirlerin ahnmasi amaciyla kurulacak
bankanin kurulugunda ve Fonca yapilan devir ve birlesme iglemlerinde bu Kanunun 7
nci maddesi, 6762 sayihi Tiirk Ticaret Kanunu hiikkiimleri ile devir ve birlesmeye tabi
tutulacak bankalarin toplam aktiflerinin sektdr i¢indeki paylarimn %20'yi gegmemesi
kaydiyla 4054 sayih Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanunun 7, 10 ve 11 inci
maddeleri uygulanmaz, kuruluga iligkin karar Resmi Gazetede yayimlanir ve banka,
Kurumun talebi fizerine Ticaret Siciline tescil edilir. Bu iglemler her tiirli vergi, resim
ve hargtan istisna tutulur. Bu madde hiikiimleri uyarinca kurulan bankaya gegici bir
stireyle bankacilik iglemleri yapma ve mevduat kabul etme izni verilir ve banka verilen
izin stiresi iginde bu Kanunun 7 ve 8 inci madde hiikiimleri uygulanmak suretiyle Fon
tarafindan Kurulca belirlenecek esas ve usuller dahilinde Ugilincti kisilere devredilir.
Verilen izin siiresi igerisinde devir isleminin gergeklestirilememesi halinde izin siiresi
Kurul tarafindan uzatilabilir. Bankaya gegici bir streyle verilen bankacilik iglemleri
yapma ve mevduat kabul etme izni devir halinde siirekli hale getirilir. (5) numarah fikra
hitkiimlerine gdre Fona intikal eden hisseler bu Kanunun 7 ve 8 inci maddesindeki
hitkiimleri uygulanmak suretiyle Fon tarafindan Kurulca Belirlenecek esas ve usuller
dahilinde Ggiincil kigilere devredilir.



(12.5.2001 tarih ve 4672 sayih Kanunun 8 inci maddesi ile eklenmistir.)
Hisseleri kismen veya tamamen Fona ait olan bir bankanmn hisselerinin figlincii kigilere
devir veya intikali halinde banka tarafindan, bankanmn eski ortaklari, ydneticileri ve
denetcileri hakkinda agilmig olan dava ve takiplere Fon tarafindan kanuni halef sifatryla
kaldig1 yerden devam olunur. Bu dava ve takipler sonucunda hilkmolunacak tutarlar
Fona ait olur. (31.01.2002 giin ve 4743 sayili Kanunun 5 inci maddesi (D) fikras: ile
eklenmigtir.) Bu bankalarin bagka bir bankaya devredilmesi ya da bagka bir bankayla
birlegmesi, hisselerinin tiglincii kigilere devredilmesi ya da tasfiyelerine karar verilmesi
hallerinde, bu iglemlerin tamamlanmasmi takip eden iki w1l iginde, bankanmn
sorumluluklar: tespit edilen ydnetim kurulu eski iyeleri ile eski denetgileri aleyhine,
varsa ibralarnin iptali ve iglemleri nedeniyle verdikleri zararm Fon adina tazmini
istemiyle, Fon tarafindan 6762 sayih Tiirk Ticaret Kanunu hitkimlerine istinaden dava
agilabilir.

Bu madde hitkiimleri uyarinca, bankalarm htssclermm veya temettii harig
ortakhk haklan ile ySnetim ve denetimlerinin Fona devrine veya bankacilik islemleri
yapma ve mevduat kabul etme izinlerinin kaldirilmasma iligkin Kurul kararlann Resmi
Gazetede yayimlamr.”

BanK. m. 14/5, 14. maddenin kapsamina giren bankalarin pay senetlerinin
TSMF’ye intikaline cevaz vermektedir. Maddede belirtildifi fizere bir bankanin
TSMF’ye devri iki halde meydana gelir. Birincisi, BanK. m. 14/3’te dizenlenmis
bulunan, mali biinyenin diizeltilmesine ydnelik olarak uygulanan agamah tedbirlerin
ahnmamasi veya alinsa bile maddede sayilan hallerin meydana gelmesinin
onlenememesidir. Ikincisi ise, BanK. m. 14/4’te diizenlenmis bulunan, bankanin
yOnetim ve denetimini elinde bulunduran pay sahiplerinin, banka kaynaklarmi kendi
lehlerine kullanarak bankay: zarara uSratmalar: halidir®,

Bir bankanin temettii hari¢ pay sahipligi haklar: ile y6netim ve denetiminin
TSMF’ye devri halinde banka tiizel kisiliginde bir degisiklik olmamaktadmr. Fakat, bu

%3 ONDER M.F., Titrk Hukukunda Bankacilik Ditzenleme ve Denetleme Kurumunun Bankalar: Denetimi
ve Hukuki Sonuglar, Istanbul 2002, s. 151.
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bankann yonetim ve denetiminde tek soz sahibi TSMF olmaktadr®. Paylari TSMF’ye
gegmemis olan ve fakat TSMF tarafindan ydnpetilen bankanin pay sahipleri de bu
stfatlarm stirdirmeye devam etmekte, temettiilerini almakta, sadece diger pay sahipligi
haklarmi kullanamamaktadirlar®,

Kendisine devredilen bankalarin paylarin1 da devralma, BanK. m. 14/5°e gdre,
TSMF’ye tanmnan bir yetkidir ve bu konuda TSMF Ydnetim Kurulu’nun karar almasi
gerekir®®,

2. TSMF’nin, Bankanin Zararlarma Odeyerek Tim Paylar: Devralmas:
(BanK, m.14/5,b. a/abve ac)

-

TSMF, BanK. m. 14/3 hiikkmiine gdre temettdi hari¢ pay sahipligi haklar ile
yonetim ve denetimi kendisine devredilen bankanin devir tarihi itiban ile diizenlenecek
bilangosuna gore sigorta kapsaminda bulunan mevduat tutarmi agmamak ve paylarmn
tamamina sahip olmak kosulu ile sermayesine tekabiil eden zararlari devralmaya
yetkilidir.

Yukanida belirtilen sartlar altinda devrahnan zararlara istinaden yapilacak
Sdemelerin karsihiini temsil eden paylar bagka bir igleme gerek kalmaksizin TSMF’ye
gecer. Banka paylarmm tiimilntin TSMF’ye devri kanun icab1 oldugundan, TSMF’nin
pay sahibi olabilmesi igin, TTK wuyarmca pay deflerine kayit zorunlulufu
bulunmamaktadir. Bankanin esas sdzlegmesinde paylar: devralacak kisilerin dier pay
sahipleri tarafindan uygun gortilmesi veya eski pay sahiplerinin, satilacak paylar igin
oncelikli satm alma hakk: gibi diizenlemeler de bir anlam ifade etmez”’. Ayrica, TTK

% BILGE M. E., Bankalar Kanununun 14. Maddesine Gore Bankalar Hakkmda Tedbir Alnmasm
Gerektiren Durumlar ve Ongoriillen Tedbirler, AUEHFD, C. 4, 8. 1-2, 2000, s. 397; ONDER, s. 156.

% REISOGLU S., Bankalar Kanunu Serhi, Ankara 2000, s. 785; BILGE, s. 399.

% REISOGLU S., s. 809.

7 BILGE, s. 400.
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m. 277’de 8ngdriilen, AS’lerin en az bes pay sahibinden olugmas: sart1 da bu durumda
aranmaz, TSMF tek bagina sermayenin tamamina sahip olur®.

Zararin devralinmasinda, alacakhilar bakimindan, muvafakat stz konusu
degildir’®.

Tim paylarin miilkiyetinin TSMF’ye gegmesi ile, bankanin pay sahiplerinin
elindeki pay senetleri, kiigiik pay sahiplerinin borsada veya borsa diginda iktisap
ettikleri pay senetleri dahil olmak tizere, degerlerini tamamen yitirirler ve kanunen bu
senetler gecersiz hale gelirler. Temettli ve difer pay sahipligi haklari, sermayenin
tamamina sahip olan TSMF’ye geger'®,

BanK. m. 14/5 b. a’nm (ac) alt bendine gore; TSMF, bankanin zararlarm:
6deyerek devralmasma ragmen paylarm tamamina sahip olamiyorsa, yani devralman
zararlar sermayeden az ise, devralman zararlar sermayeden dﬂsﬂlﬁr, kalan sermaye -
miktar1 banka paylarma bolistiriilir v¢ BDDK tarafindan belirlenecek siire iginde
banka pay sahiplerine deme yapilarak paylar devrahnr. Bu durumda da, kismi pay
devri s6z konusu olmayacak, paylarm tamammm TSMF’ye gegmesi, devraldifi zarar
karsgihgmi bankaya ve pay bedellerini pay sahiplerine &demesinden sonra

gerceklesecektir'®!.

% REISOGLU, s. 790.
% ONDER, s. 164,

190 REISOGLU, s. 791.
10! REISOGLU, s. 792.
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3. TSMF’nin, Bankammn Hakim Pay Sahiplerince Kullamlan
Kaynaklarmin vefveya Ugradifn Zararlarm lade veya Tazminini
Talep Yetkisi ve Banka Paylarinm TSMP°ye intikali ( BanK. m. 14/5
b.b)

TSMF, BanK. m. 14/4’¢ gbre bir bankanin yonetim ve denetimini dogrudan
veya dolayh olarak tek bagma veya birlikte elinde bulunduran pay sahiplerinin ( hakim
pay sahipleri ), banka kaynaklarim bankanmn emin sekilde caligmasmi tehlikeye
diigirecek sekilde dogrudan veya dolayh olarak kendi lehlerine kullanmalar: halinde, bu
sebeple heniiz higbir zarar meydana gelmese bile bu kaynaklarn iadesini talep yetkisine
sahiptir.

TSMF tarafindan verilen siire iginde, hakim pay sahiplerince kullamlan
kaynaklarm iade edilmemesi veya bu sekilde bankaya verilen zararlarim tazmin
edilmemesi halinde, bu zarar veya kullamlan kaynaklarm miktarina bakilmaksizm, bu
pay sahiplerine ait paylar TSMF’ye intikal eder. Bu kaynaklar veya ugramlan zarar
verilen siire i¢inde iade veya tazmin edilse bile, ugramlan bakiye zararin 6zkaynaklar:
agtifmin tespiti halinde, banka paylarmin tamam bagka bir isleme gerek kalmaksizin
TSMF’ye intikal eder. Bakiye zararin 5zkaynaklar: agmas: ile kastedilen, kaynaklarin
iadesinden ve/veya bu nedenle ugramlan zararlarin tazmininden sonra kalan banka
zararlarmin banka 6zkaynaklarim agmas: halidir'®2,

Bu bentte, 3. fikraya gére devirden farkh olarak, tiim paylarm degil, sadece
bankann hakim pay sahiplerinin paylarmn TSMF’ye devri de kabul edilmektedir. Buna
gOre, paylar1 devredilmeyen pay sahiplerinin temettil haklar1 sakh kahr ve fakat temettii
harig pay sahipligi haklar1 TSMF tarafindan kullamlacaktir'®,

BDDK’nin diizenleyici bir iglemle bir bankanmn ydnetim ve denetimini
TSMF’ye devretmesi, banka hakim pay sahiplerinin islemleri yliziinden olursa,
kullamlan kaynaklar veya ugramilan zarar iade veya tazmin edilmedigi takdirde pay

102 REISOGLU, s. 794-795.
103 REISOGLU, s. 794.



senetlerinin miilkiyeti TSMF’ye gegmekte, yani miilkiyet hakki el degistirmektedir.
Anayasa m. 35’te, miilkiyet hakkinm ancak kamu yarar1 amaciyla ve kanunla
sinirlandirilabilecegi Ongdriilmektedir. Oysa ki, BanK. m. 14/5 b. b/son geregince
paylarm TSMF’ye intikali milkiyet hakkmin sinrlanmast degil, ortadan
kaldiriimasidir. Bu sebeple, bu diizenlemenin Anayasa’ya uygunlugunu savunmak
ghigtir'®,

TSMF ayrica, hakim pay sahiplerinin paylarr: BDDK tarafindan uygun
gorilecek gercek veya tiizel kisilere devretmelerini istemeye de yetkilidir (BanK. m.
14/5 b. b/ba). Ancak kanunda, bu istegin yerine getirilmemesinin veya paylarm
devredilecegi uygun bir kisinin TSMF’ye dnerilmemesinin herhangi bir mileyyidesi
bulunmamaktadir.

4. Bankanm Bir Bagka Bankaya Devredilmesi, Birlegtirilmesi veya
Paylarmin Satisi (BanK. m. 14/5 b. a/aa, 14/6 b.a)

BanK. m. 14/5’e gére, TSMF, paylan kendisine intikal eden bankalan bagka
bir bankaya devredebilecegi gibi Dbirlestirebilir de. Bu yetkinin kullamhlp
kullanilmamasi tamamen TSMF’nin takdirindedir. Bu durumda, malvarhginin devrinin
aksine, bir biitiin halinde devir veya birlesme yapildigindan, devredilen veya birlesen
TSMF biinyesindeki bankanin tiizel kisiligi sona erecektir. Bu devir veya birlesmelerde
TTK hitkiimleri uygulanmayacaktir'®.

TSMF, kendisine devredilen bankay: birlestirmek yerine paylarm: satarak da
devri gergeklestirebilir. Bu durumda ise, pay: alacaklarm, kurucularda aranan sartlar:

tasimas: gerekir!%.

194 REISOGLU, 5. 795-796.

19 ONDER, s. 164.

1% Banka Kuruluglarmda veya Mevcut Bankalarm Hisselerinin Devralmmasmda ya da Tasarruf Mevduat
Sigorta Fonu Bilnyesinde Bulunan Bankalarm Hisselerini Satm Almak Uzere Bagvuracaklarda Aranacak
Kogullara iliskin Karar icin bkz. RG, T. 05.11.2000, S. 24221.
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F. Paym itfas: Yoluyla Esas Sermayenin Azaltilmas

Sermayenin azaltilmasi, bilangonun pasif tarafinda bulunan sermaye miktarmm
nominal olarak indirilmesidir. Her azaltma olgusunda birbiri icine girmiy iki iglem
vardir. Bunlar :

1. Indirilecek miktarin serbest duruma getirilmesi,
2. Serbest kismmn bir kullanma islemine tabi tutulmasidar. 1%

Esas sermaye azaltilmas: bir esas sozlegme degigikligidir. Ancak, diger esas
sozlesme degigikliklerinden farkh olarak alacaklilari korumak amaciyla, alacaklilar:
glivence altina alan hiikiimler de 6ngdriilmiistiir.

Esas sermayenin azaltilmasinda esit islem ilkesine uygun olarak biitin pay
sahipleri icin esit sartlarla azaltma yapilabilir. Sermayenin azalhimas:1 halinde pay
sahiplerinin istirak paylar1 da aym oranda azaltilabilir.

1. Sermaye Azaltilmasmm Nedenleri

Isletmede gosterilen faaliyetin sermayenin tamamunin kullammina olanak
vermemesi nedeniyle; TTK m.324’{in uygulanmasm gerektirmeyecek zararlar sonucu
sermayenin azalmasi nedeniyle kayp telafi edilmeden pay sahiplerine kar
dagitilamamast dolayisiyla zararm biinyeden atilmasi igin; sermaye ¢oklugu kar
dagtimi oramm digtirdiigiinden, verimli iglerde kullamlmayan ve dagiilan karm
oraninin diigmesine sebep olan bu durumu dnlemek icin; sirketin elden ¢ikarma imkan1

197 TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 722.



bulamadip:, iktisap etmis bulundugu kendi pay senetleri tutarmn sermayeden
diistilmesini salamak tizere sermaye azaltilabilir.'%

Ortada herhangi bir zarar olmaksizin, sermayenin AS’nin kendi ihtiyan ile
azaltilmasy, girket malvarh@mdan pay sahiplerine bir iade anlan tagir.

TTK m.324°de belirtilmig olan zararh durum meydana gelmigse esas
sermayenin azaltiimas: yoluna gidilecektir.

2. Esasa Sermaye Azaltilmasmm Tiirleri

Sermayenin kismen iadesi amaciyla yapilan ve zararnn ortadan kaldiric
mahiyette olmayan sermaye azaltilmalarma "kurucu sermaye azaltimasi", bilango
zararmm ortadan kaldirarak girketin saghfm diizetmek amaciyla yapilan sermaye
azaltilmasma da "basit sermaye azaltiimas:” denilmektedir'®,

3. Sermaye Azaltilmasimn Yéntemleri

a. Paylann Itibari Degerlerinin Digfiriibmesi :

Bu yontemde, her paym itibari degeri aym oranda diigiiriiliir. Esas sermayenin
azaltilmasinda, kurulug esas s6zlegmesinde htikfim yoksa, uygulanabilecek olan yontem,
paylarm itibari degerlerinin bir oran dahilinde diigiiriilmesidir .

Bu y5ntem uygulandifinda, hem esas sermaye miktar, hem de paylarn itibari
degerleri defistifinden, gercekte GK’ca esas sbzlesme degisikligine iliskin olarak

1% PULASLI, s. 913-915; CEVIK, Sirketler, s. 368; IMREGUN, AO, s. 458-459; ARSLANLI, AS, C. 1,
s. 117 vd.; ANSAY, AS, s. 221; TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 723; TEKIL, s. 271.

1% FORSTMOSER/MEIER-HAYOZ/NOBEL, Aktienrecht, § 53 N. 14 vd. ( TEKINALP/POROY/
CAMOGLU, s. 723’ten naklen )
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alinmmg iki karar bulunmaktadir. Sadece paylarm itibari degerleri diisiiriiliip, paylar
ortadan kaldirilmadifindan dolay: bu y6ntemde pay sahipligi sifat1 sona ermez.

b. Paylarm Birlesgtiribmesi ;

Bu yontemde, birden fazla pay, aym itibari degerdeki yeni bir payda
toplanmaktadir'’®. Burada azaltilan pay deil, paylarm itibari degerleridir'!. Esas
sdzlesmede hitkiim bulunmamas: durumunda, pay sahibinin rizas: olmaksizin paylarin
birlegtirilmesi miimkiin degildir ( TTK m. 400/2 ).

TEKINALP, bu yntemin uygulanmasma iliskin kararin almmasna olumlu oy
verenlere uygulanabilecegini belirtmektedir! 2.

¢. Paylarin Yok Edilmesi (Itfa ) :

Bu ydntemde, paylarin itibari degerleri degismemekle birlikte baz1 paylar
tamamen yok edilmektedir. Yok edilen paylara iligkin pay sahipligi sifat1 da ortadan
kalkmaktadir. Esas s6zlesmede hiikiim bulunmamas: durumunda, pay sahibinin rizasi
olmaksizin paylarm itfass miimkiin degildir ( TTK m. 400/2 ).

TEKINALP’e gore'!’, baz1 paylarm itfa edilecegine iliskin bir hitkiim esas
sbzlesmede yer alsa bile bu hiikmit TTK m. 405/1 ile bagdagtirmak miimkin degildir.

1% ARSLANLI, AS, C.1, s. 116.

N TEKIL, ASH, s. 272.

112 TEKINALP U., Anonim Ortakliklarda Esas Sermayenin Azaltilmas: Yontemleri ve Pay Sahiplerinin
Haklar, iktisat ve Maliye, C. 18, S. 11-12, 1971-1972, 5. 431-432.

113 TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 725.
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4. Azaltma Usuli

Sermaye azaltilmasim, zarar1 ortadan kaldirici mahiyette olmayan kurucu
sermaye azaltilmasi ve bilango zararmmn ortadan kaldmilmas1 amaciyla yapilan basit
sermaye azaltilmas: tlirlerine gore farkh baghiklarda inceleyecegiz.

a. Kurucu Sermaye Azaltilmas: ;

Bilango zararinin kapatilmas1 digmda sermayenin bir kisminin iadesi veya
bagka bir amaca kullanilmasi amaciyla yapilan esas sermaye azaltilmasi, sirket
alacakhlarmm giivencesini azalttigindan, koruyucu Snlemleri gerektirir. Bu tilr sermaye
azaltlmasmdaki usul sbyledir:

a-1. Degisiklik Metninin Hazirlanmasi :

Esas sOzlesmenin sermayeye iligkin hilkmii, YK tarafindan, sermaye
azaltilmasm yansitacak bi¢imde yeniden diizenlenerek bir degigiklik metni hazirlanir.

a-2. Bilirkisi Incelemesi :

GK’nin esas sermayenin azaltilmastyla ilgili olarak karar verilebilmesi igin
bilirkisi incelemesi yaptirilmasi zorunludur. Bilirkigiler, YK’'nin istemi {izerine, AS
merkezinin bulundugu yerdeki Ticaret Mahkemesi tarafindan, {i¢ kisi olarak atanirlar.
Bilirkigilerce verilecek miigterek raporda, esas sermayenin azaltilmasmna rafmen girket
alacaklilarmm haklarmi tamamen kargilayacak miktarda aktiflerin meveut oldugu tespit
edilmis olmahdur. Bilirkigiler, bu yonde goriis belirtmezlerse, GK tarafindan sermaye
azaltilmasma karar verilemez. (TTK m.396/1).
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Bilirkisilerin hangi degerlendirme Olglilerini esas alacaklar1 hususu .
tartismalidir. Bir goriige gore, burada tasfiye degerleri esas almacaktir''®, Diger bir
goriise gbre ise'!®, burada tasfiye degerleri esas almamaz. Anonim sirketin yilhk
bilangosu hakkindaki degerleme ilkeleri (TTK m. 460 vd.) uygulanmahdir, Ancak,
deger artiglar1 mutlaka hesaba katilmahdwr. Bu ise, klasik anlamda satiy degerlerinden
farkhdir,

Kanaatimizce, yukarida belirtilen ikinci goriig, kanunumuzun sistemine daha
uygundur. TTK m. 397/1 uyarinca alacaklilara, haklarmi giivenceye baglatma olanag:
taninirken sirketin teknik anlamda sermaye kayb: i¢inde olmas: bile gerekmemekte, sirf
6nceden bulunan asgari giivence (esas sermaye) azalmg oldugu i¢in alacakhlara bir hak
taminmaktadrr. Bu diizenlemeden de, kanun koyucunun esas sermaye azaltilmasi
dolayisiyla alacaklilarin ¢ikarlarim korurken yillik bilango esaslarmdan hareket ettigi
anlagitmaktadir.

a-3. GK Karan : 08, YOISERBERETIN wmuy
DUKLRIBTASYON MER(EZ
Bakanhiga bagvurulmadan énce, GK, YK tarafindan ¢agrinmn yapilmas: sart ile

toplanir. Degisiklik tasarisim gOriigiir, karara baglar. Karar i¢in TTK m.396/2’nin
yollamas: nedeni ile TTK m.388/3 ve 4 hitkiimleri uygulanacaktir.

Sermaye azaltilmasinin olumlu bir sonuca ulagabilmesi, her seyden once,
bilirkisilerin verecekleri rapora baghdir.

Sermayenin azaltilmasina ait GK toplantisinda almacak kararda bilirkigi
raporunun sonuglari agiklanarak azaltmanm ne suretle yapilacag:i (TTK m.396/2),
zararlar1 kapatmaga matuf olup olmadigi, pay sahiplerine iade yapihip yapilmayacag;,
bu iadenin sermayeden mi yapilacagi, paylar: ne suretle ve ne miktarda eksiltecegi
gosterilir' 6.

114 ARSLANLI, AS, C. 1, s. 120.
115 TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 727.
116 TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 728.
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Pay sahiplerinin esas sermayenin azaltilmasma karar verebilmeleri igin kural
olarak borglar ve iade edilecek sermayeler kargilandiktan sonra, azalan sermaye
miktarma esit degerde aktifler bulunmalidir.

a-4. Sanayi ve Ticaret Bakanlifi’nm Onayi :

Sermayenin azaltilmasim saflamak {izere alinan kararin onaylanmasi igin
Bakanlifa miiracaat edilir.

Islemleri Bakanlhik adma onaylayacak merci, girketin kurulusuna izin vermis
olan Bakanhk teskilat birimidir.

a-5. Alacaklilar: Davet :

Bakanhgm onaymdan sonra YK, bu karart TTK m. 37°de yazih Tiirkiye
Ticaret Sicili Gazetesi ile aym zamanda ilanlarin ne suretle yapilacagma dair esas
sdzlesme hitkiimleri dairesinde ve esas sbzlesmede kayth diger gazetelerle ayn ayr iig
defa ilan ettirir. Ayrica sirketge malum olan alacakhlara davet mektubu gdnderir. Gerek
ilanda ve gerekse davet mektuplarinda, alacakhilarm Tirkiye Ticaret Sicili Gazetesi ile
yapilan son ilan tarihinden itibaren iki ay iginde sirkete miiracaat ederck alacaklarmn
beyan etmeleri, 8deme veya teminat isteyebilecekleri hususlari bildirir. (TTK m.397).

Alacakhlar bu durumu degerlendirerek alacaklarinin 6denmest veya teminata
baglanmasi hususlarinda tercihlerini yaparlar.

a-6. Esas Sermayenin Azaltilmasi Kararinin Uygulanmas: :

Sermayenin azaltilmasi hususundaki kararin fglincti defa ilanindan itibaren
alacakhlara girkete miiracaatlar1 i¢in tanman iki ayhik siirenin dolmasi beklenir.
Sermaye, ancak bu siire dolduktan ve alacaklilarin beyanlan lizerine kendilerine gerekli
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Sdeme yapildiktan veya muacceliyet kesbetmemis alacaklar igin teminat gOsterildikten
sonra fiilen azaltilabilir (TTK m.398/1).

Esas sermayenin azaltilmasmda defter kayitlarmna gore dogacak bir kazang
miinbhasiran itfalar i¢in kullanilir (TTK m.396).

TTK m. 398 hitkmiine gore, sermaye azaltilmasi kararinm uygulanmasi,
tescilden 8nce olabilecektir. Bu ise, bazi sakincali durumlara yol agabilmektedir.
IMREGUN'e gore''”: * Karar TTK m. 390 uyarmca tescil edilmeli, sonra uygulamaya
gecilmelidir. Uygulama, TTK m. 396,397 ve 398 hiikiimleri uyarinca yapildiktan sonra,
uygulamanin sona erdigi ve sermayenin fiilen ve hukuken azaldig:1 TTK m.398. 6 (TTK
m. 398/5 olmali.) ve TSN m. 64 uyarinca ilan edilmeli, sermayenin hukuken azalmasi,
bu ikinci ilandan itibaren hiikiim ifade ederek, pay sahiplerine sermayeden herhangi bir
iade yapilacaksa, iade ancak bu andan sonra miimkiin olmahdar."

a-7. Tescil ve ilan:

Yukanda s6zii edilen iglemlerin yapilmig oldugunu belirten belgeler girket
merkezinin bulundugu yer Ticaret Sicil Memurlugu’na verilerek tescil ve ilan iglemi
yapahr.

Sicil memuru, ibraz edilen belgelerden, kanun ve esas sézlesme hitkkiimlerine
uyulup uyulmadigm inceler.

Sicil memuru, inceleme sonuglarina gore, uygun goriirse tescili yapar veya
noksanliklarin tamamlanmasim isteyebilir. Bu belgeler ibraz edilmedikge tescil islemi
yapilmaz.

Sermayenin azaltilmasi tescil amindan itibaren hiikk(im ifade eder.

7 IMREGUN, AO, s. 462.

52



a-8. Belgelerin Bakanha Verilmesi :

Bundan sonra, Ticaret Sicil Memurlugu’nca tescil edilmis bir niisha degisiklik
tasarsi ile ilam ihtiva eden Tirkiye Ticaret Sicili Gazetesi, Bakanhiga gonderilir (TTK
m. 389).

b. Bilanconun Zarannmn Ortadan Kaldinlmasi Amaciyla Yapilan Basit
Sermaye Azalthilmas) :

Kanunumuz bilango agigint kapatmak amaciyla yapilan sermaye azaltilmas:
isleminde daha kolay hitkiimler getirmigtir.

Mali nitelikte olan bu iglem, "sirketi saghfa kavugturma” olarak
isimlendirilmektedir. ‘

Sermaye azaltilmasmin sarti, zararlar neticesinde bilang:pda bir a¢1Zn olmasidir
(TTK m. 397).

Bilangonun aktif tarafinda yer alan gegici yillardan aktarilan dahili "zarar” agik
veya gizli yedek akgelerle karsilanamiyorsa, bir agik s6z konusudur.

TTK m.397/2°ye gbre, AS’lerde esas sermaye zararlar neticesinde bilangoda
husule gelen bir agii kapatmak amaci ile bu agiklar nisbetinde azaltilacak olursa ,
alacakhlar1 davetten ve bunlarm haklannin O6denmesinden veya temininden

vazgegilebilir.

Su halde, belirtilen amagla sermaye azaltilmasinda yapilacak islemlerde sira
s0yle olacaktir :

o Sermayenin azaltilmasina dair degigiklik metninin hazirlanmasi,

e Bilirkisi incelemesi,

53



e GK Karary,

e Bakanhgmn onaylamasi,

e Kararm uygulanmasi,

o Tescil ve ilan,

¢ Belgelerin Bakanhia verilmesi.

TTK m. 324’te gosterilen sermayenin yarismin veya ligte ikisini kargihksiz
kalmasi, dogrudan dopruya sermayenin yitirildifini veya aktifinin bir miktarimn
kayboldugunu, dolayisi ile bitangonum agik durumuna diistiigiini ifade eder.

Sermayenin yartya veya ligte iki indirilmesine karar verilmesinin séz konusu
oldugu hallerde iglemin, esas sbzlesme degisikligi ile sermaye indiriminin tabi oldugu
usul dairesinde yapilmasi gerekir (TTK m. 324).

AS’lerde, sirketin miigkiillesmis olan mali vaziyetinin islalm igin, pay
senetlerinin itibari kiymetinin 500 liradan asag: indirilebilecegi kabul edilmistir (TTK
m. 399/3). Ancak, girketin sermayesini teskil eden paylarin toplami 5 milyar liradan
asagi olamaz (TTK m. 272).

5. Azaltilan Kismin Pay Sahiplerine Geri Verilmesi Veya itfasi

Basit azaltma durumunda pay sahiplerine herhangi bir bedel geriye 6denmez.
Kurucu sermaye azaltilmasinda , sermaye azaltilmas: sonucunda serbest kalan miktarin
bagka bir amaca kullanilmas: s6z konusu ise, yine pay sahiplerine herhangi bir bedel

§denmez.

Sermaye, pay sahiplerine belirli bir oranda iade edilecekse, azaltilan
sermayenin tutan yilhk kardan veya yedek akgelerden ddenir. Genel kural, TTK m.
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381’in smrrlart iginde kalmak sartiyla, ihtiyari yedek akgelerden veya bu amag i¢in
118

ayrilan yedek akgelerden iadenin yapilmasidir .

6. Artirma ile Birlikte Azaltma

Esas sermaye azaltiirken, azalan kismin yerine gegmek fizere, azaltma ile
birlikte artirma yapilabilir. Artinlan kismin bedelleri tamamen 6dendifi takdirde,
yapilan bu azaltma iglemi TTK anlaminda bir esas sermaye azaltilmas: olmadigmdan bu
durumda esas sdzlesme degisiklifine gidilmesine gerek yoktur ve alacakhlar1 himaye
amaciyla konulmus bulunan TTK m. 396-397 hiikiimlerine uyulmas: gerekmez. Ancak,
artirimin azaltilan miktarin altmda veya dstiinde olmasi durumunda esas s6zlesmenin
degistirilmesi ve TTK m. 396-397 hiikiimlerine uyulmas1 gerekir'".

G. Pay Sahibinin Iskat

1. Pay Sahibinin Sermaye Taahbiidiindi ifa Borcu ve Temerriidiiniin
Miieyyideleri

AS’lerde, pay sahibinin kural olarak tek borcu vardwr. Bu borg, sermaye
taahhiidiinlin yerine getirilmesidir. Bu ilke, hem nakdi, hem de ayni sermaye taahhiidii
igin gegerlidir. Bu ilkenin istisnalarindan biri, esas s6zlesme veya GK karariyla itibari
degerinden daha yiiksek bedelle pay senedi ¢ikarilmasi durumunda yani agionun varhg:

18 TEKINALP (POROY/CAMOGLU), 5. 731.
19 PULASLI, SH, s. 921; TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 730.
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halinde pay sahiplerinin bu agioyu da 8demek zorunda olmasidir ( bkz. TTK m. 286/2
ve 405/1). Diger bir istisna, tali yitkiimdir'? ( bkz. TTK m. 405/3). Doktrindeki baz1
yazarlar baghlik yikiimiinti reddederken'?!, bazilari da kabul etmektedirler'?Z,

AS, ne‘organlannm verecegi bir karar ve ne de pay sahipleri ile yapacagi bir
s6zlesme ile pay sahiplerini sermaye koyma borcundan ibra edemez. Kald: ki, TTK m.
405/2’ye gore, pay sahiplerinin A§’ye 8demis olduklar1 sermaye paylarmm da geri
istenemeyecedi kabul edilmigtir. Bunun mantiki bir sonucu olarak, paym heniiz
S8denmemis kisminin istenmesinden de vazgegilemeyecektir. Ciinkii, bu hiikkim A$
alacaklhitarmi korumak ve esas sermayenin sirket mamelekinin altma diigmesini nlemek
amacm matuftur'®. Yargitay da, bir HGK kararinda'?, belirttigimiz sebeplerle,
AS$’nin, pay sahibinin sermaye taahhiidiinil talep etmek zorunda olduunu ve bunu
istemekten vazgegmek hakkina sahip olmadigmi ifade etmigtir.

Yukarida belirtilen ibra yasags, sadece pay sahibinin 8deme yiikiimliiligiinden
kurtarilmasi olarak anlagilmamah, bu yiikiimliilig degistiren veya hafifleten haller de
kapsama dahil sayrlmahdir'?®, Cinkii, esas sdzlegmede ne taahhiit edilmigse onun ifast
gerekmektedir'%.

AS’nin sona ermesi ve tasfiye haline girmesi, pay sahibinin taahhilt ettigi pay
bedelini ddeme borcunmu ortadan kaldirmaz'”’. Pay sahibinin konkordatosu'”® veya
iflasmm sermaye borcuna etkisi yoktur'?®. Pay sahiplerinin taahhiit ettikleri sermaye

120 Ayrintih bilgi icin bkz. BIRSEL M. T., Anonim Sirketlerde Tali Yiik{im, Batider, C. 8, S. 3, 5. 41 vd.
21 ANSAY, ASH, s. 227; TEKINALP ( POROY/CAMOGLU), s. 581; PULASLI, SH, s. 671.

12 NOMER N. F., Anonim Ortaklikta Pay Sahibinin Sadakat Yikomlultga, Istanbul 1999, s. 76-78;
TEKIL, ASH, s. 303.

12 GOLE C., Anonim Ortakhklarda Nakdi Sermaye Koyma Borcu ve Bu Borcu ifada Temerriit, Ankara
1976, s. 48, dn. 78 atfi ile BAUMBACH-HUECK.

12 HGK, T. 01.03.1967, E. 1966/1511, K. 1967/133 ( Batider, C. 4, S. 2, s. 342).

125 GOLE, s. 50.

126 TEKINALP (POROY/CAMOGLU), 5. 570.

271D, T. 17.05.1968, E. 1966/2015, K. 1968/3018 ( DOGANAY, C. 1, 5. 1081, dn. 835).

122 1D, T. 13.02.1973, E. 1972/2773, K. 1973/483 (Batider, C. 7, S. 1, s. 180 vd.).

12 POSTACIOGLU/TEKINALP, Pay Sahibinin Konkordatosunu Onun Esas Sermayeye Katilma
Taahhiidiinden Dogan Borcuna ve Iskat Prosediirine Etkileri, Prof. Dr. Hifzs Timur’un Amisina Armagan,
Istanbul 1979, s. 642 vd.; TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 568.
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borcundan kurtulmalar1 ancak sermaye azaltilmasi yolu ile miimkiin olabilir. Bu
durumda, azaltma oramnda her pay sahibinin borcu ibra edilmis olur'*.

Bir gorilse gore bu borg, AY’nin tiizel kisiligi devam ettii milddetge
zamanagimina uframaz''. Bizim de katidiiimiz diger bir gdriige gore ise, kanunun
agikca tayin eftifi istispalar veya hukuki nitelikleri gere§i zamanagmmina tabi
olmayanlar digindaki biitlin alacaklar zamanagimina ugrar (BK m. 125). Sermaye
koyma borcunun, kanunda, bu istisnalar arasinda yer almamasi da , bu borcun
zamanagimmna tabi oldufunu gostermektedir. Kaldi ki, bu husus, TatK. m. 41 ile
eklenen BK m. 126/4’de de agikca ifade edilmigtir'®?, Yargitay da aym kanaattedir',

Sermaye taahhiidiinlin yerine getirilmesini isteme hakk: miinhasran A$’ye
aittir'® (TTK m. 406 vd) ve bu hakki AS adma YK kullanur (TTK m. 407). Ancak, bu
yetki esas sBzlesme ile GK’ya da verilebilir'®. Tasfiye halinde bu yetki tasfiye
memurlarma aittir (TTK m. 446/1). iflasta ise, iflas idaresi bu yetkiyi haizdir'.

Sermaye taahhiidiiniin yerine getirilmemesi halinde YK, temerriide diisen pay
sahibinden taahhiidiiniin ifasim temerrit faizi (TTK m. 407/1), temerriit faizi ile
kargilanamayan munzam zarar (TTK m. 407/4)'¥ ve esas sbzlesmede Ongorihmiig
olmak kaydiyla cezai sart (TTK m. 407/2) ile birlikte gerek icra takibi gerekse ifa davas:
yoluyla (TTK m. 140/4) isteyebilecegi gibi, miitemerrit pay sahibini yaptif1 kismi
8demelerden mahrum birakarak yerine bagka bir pay sahibi alma ve pay sahibine
verilmiy pay senetleri varsa bunlan iptal etme yetkisi olarak tammlanabilecek iskat
prosediiriinti de (TTK m. 407/2) uygulayabilir. Ancak, YK, gecikmiy ifa talebi ile 1skat

B30 GOLE, s. 50-51.

Bl 11. HD, T. 17.04.1978, E. 1983, K. 2023 ( ERIS, TTK, C. 1, s. 1274-1276); TEKINALP
(POROY/CAMOGLU), s. 571..

32 GOLE, s. 74-77.

133 1D, T. 26.06.1972, E. 1972/1628, K: 1972/3121 ( ERIiS, TIK, C. 1, 5. 1273-1274).

'3 1D, T. 16.06.1967, E. 1965/2641, K. 1967/2586 ( DOGANAY, C. 1, s. 546, dn. 36).

B3 GOLE, s. 68; ANSAY, ASH, s. 216; TD, T. 26.06.1972, E. 1972/1628, K: 1972/3121 (ERIS, TTK, C.
1, s. 1273-1274); Aksi goriis, TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 572.

1% GOLE, s. 70; TEKINALP (POROY)CAMOGLU), s. 567.

137 IMREGON, AO, s. 284; GOLE, s. 109; ARSLANLIL AS, C. 1,s. 194,

57



prosediiriiniin her ikisine birden bagvuramaz, efer birinde basarisiz olursa diferine
138

gecebilir™",

DOMANIC', hakkaniyet ve menfaatler dengesine uymamakla birlikte bizdeki
kanuni durumun, AS’nin tiizel kisilifinin kazamlmasmdan tasfiye haline girmesine
kadarki sathada, temerriide ugrayan nakit sermaye bakiyesinin dogrudan dogruya dava
edilemeyecegini, 6zel hilkkfimler olan TTK m. 407-408’in uygulanmasmin zoruniu
oldufunu, hi¢ degilse Oncelikle uygulanmasmnmn gerektifi yoniinde oldugunu ifade
etmektedir. Ancak Yargitay HGK’nn DOMANIC’in makalesinin yaymlanmasindan
sonra verdigi bir kararmda'® ve doktrinin gogunlupu tarafindan, YK’nm iskat
prosediiriini uygulamak yerine icra takibi yapabilecefi veya ifa davasi agabilecegi
kabul edilmektedir™*!.

2. Iskat

Iskat milessesesinin hukuki niteligi tarigmah olmakla birlikte doktrinde baskin
gorilg, AS hukukuna 8zgii bir mileyyide oldugudur'®. Iskat, sadece AS’lerin faaliyet
safhasinda, bakiye sermaye koyma borcunu yerine getirmeyen pay sahiplerine karst
uygulanacak bir miieyyidedir. Bu nedenle, pay sahibinin tali yiikimliliiklerini yerine
getirmemesi durumunda iskat prosediirii uy, 143, ancak, tazminat veya cezai
sart istencbilir. Yargitay, iskat prosediiriinlin sadece sermaye paym: 6demede temerriit
halinde uygulanacag: ilkesini kabul etmekle birlikte, aksinin esas sSzlegme ile

138 GOLE, s. 119; DOGANAY, C. 1, s. 1083; TEKINALP (POROY/CAMOGLU) 5. 574.

139 DOMANIC H., Anonim $irket Ortaklarmm Sermaye Temerriidiine Terettiip Eden Miieyyideler, iBD,
C. 40, S. 4-6, 1966, s. 126.

140 HGK, T. 01.03.1967, E. 1966/1511, K. 1967/133 ( DOGANAY, C.1, s. 1080, dn. 834; Batider, C. 4,
S. 2,s.342).

141 TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 574; IMREGUN, AO, s. 284; ARSLANLI, AS, C. 1, s. 193;
ARAR, 5. 212 vd.; ANSAY T., Anonim Sirketler ve Mahkeme Uygulamasi, AUHFD, C. 27, S. 1-2, 1970,
s. 132; CERRAHOGLU F., Anonim Sirketlerde Ortagin Sermaye Borcunda Temerrfidi, Ist. Tic., S. 776,
1973, s. 5; GOLE, s. 103 ( Yazara gire, YK bu husustaki segimini yaparken GK’nmn alaca karara bagh
olmasi ir.).

12 GOLE, s. 116-117 ve dn’lerde belirtilen yazarlar; TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 574.

143 ARSLANLI, AS, C. 1, 5. 209; PULASLI, $H, s. 668; IMREGUN, AO, 5.290; ANSAY, ASH, s. 231.
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ongoriilebilecegi gortisindedir’. Agionun Sdenmemesi durumunda iskatin uygulanip
uygulanamayacag tarigmahdir. Bir goriige gbre, agio da pay sahibinin sermaye koyma
borcu kapsamma dahil oldugundan, agionun 6denmemesi durumunda iskat yoluna
gidilebilecektir'®”. Bizim de katildipimiz diger bir goriige'® gore ise, agionun esas
sermayenin bir par¢ast olmamasi, kanuni yedek akc¢e kabul edilmesi (TTK m. 466)
sebebi ile agionun 6denmemesi durumunda iskat yoluna gidilemez.

Iskat prosediirfiniin uygulanabilmesi i¢in paym g¢iplak ya da senede baglanmig
olmasmnin dnemi yoktur. Yalmz, TTK m. 409/3’e gore, bedelleri tamamen 6denmemis
paylar i¢in HYPS c¢ikanlamayacafy igin, HYPS agisindan i1skat prosediiriiniin
uygulanabilmesi miimkiin degildir.

Iskat miiessesesine iliskin usul TTK m. 408°de diizenlenmistir. Iskat, pay
sahibi agismdan ¢ok agir bir miieyyide oldugu igin iskata iligkin hitkiimler (TTK m.
407-408) emredici niteliktedir'¥’. Bu sebeple, esas sbzlesme ile iskat muessesesini
ortadan kaldiran veya kosullarim degistirerek yumusatan hiikiimler konulamaz'*®,

3. Iskat Usulii

Taahhiit ettigi sermaye borcunu yerine getirmeyen bir pay sahibinin iskat
edilebilmesi igin oncelikle temerriide diigiirlilmesi gerekir. Temerriidiin s6z konusu
olabilmesi igin de, Oncelikle bakiye sermaye borcunun Sdenmesi konusunda yetkili
organm bir karar almas1 ve bu karar1 esas sdzlesmede 6ngdriilen usul ve sekilde talep
etmesi, uygulamadaki ifade ile, apel islemini yapmas gerekir.

144 TD, T. 16.01.1968, E. 1966/4479, K. 1968/243 (DOGANAY, C. 1, s. 1084, dn. 842; OLGAC S,
Kazai ve Ilmi Igtihatlarla Tiirk Borglar Kanunu, Ankara 1969, s. 402).

45 GOLE, s. 116 ve dn. 159°daki yazarlar.

146 TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 572.

7 11. HD, T. 13.11.1980, E. 4561, K. 5141; 11. HD, T. 17.12.1981, E. 5383, K. 5479 ( ERIS, TTK, C. 1,
s. 1287-1288); 11. HD, T. 03.06.1982, E. 2121, K. 2676 (DOGANAY, C. 1, s. 1083, dn. 841); 11. HD, T.
15.12.2000, E. 2000/10580, K. 2000/10123 ( YKD, 2001, C. 27, S. 4, s. 532).

148 GOLE, s. 114; DOGANAY, C. 1, s. 1085; TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 574’de esas
stzlesme ile 1skatm uygulanmayacagmm ongoriilebilecegi, bu anlamda 1skatin emredici olmadif ifade

59



Apel cagnisimm yapimasi esnasinda su aynm gdz Onlinde bulundurmak
gerekir. Eger, esas s0zlesmede ifa i¢in pay sahiplerine ihbar yapilmasi gart: getirilmigse,
borg, bu ihbar ile muaccel hale gelir (BK m. 128). Eger, esas sdzlesmede Ozel bir
diizenleme yoksa, TTK m. 406 uygulanir. Bu hiikiim, ifa tarihinin esas s6zlesme veya
GK karartyla belirlenmedigi durumlarda yapilacak ¢agriya iliskin bir yedek hukuk
kurahdir.

O halde, esas sdzlesme veya GK karartyla aksi kararlagtirilmig olmadikga, YK,
gerekli gordiigi anda pay sahiplerinden bakiye sermaye borglarmi Sdemelerini talep
edebilir. Bu borg, YK nin talebi tizerine muaccel olur. Eger, esas sdzlesmede bakiye
sermaye borcunun 6denmesine iligkin YK kararmin taahhiitli mektupla ve ilan yoluyla
pay sahiplerine duyurulmas: ongdriilmiig ise bu duyuru yapilmadikga A$’nin alacagi
muacceliyet kazanmaz'?,

Esas stzlesmede apelin nasil istenecegine dair bir hiikiim yoksa, apel ¢cagrisinin
TTK m. 406 uyarinca, pay sahiplerinden ilan yoluyla istenmesi gerekir. Ayrica, aym
ilan ve taahhiitli mektup tebligi suretiyle hem apel icin siire verilmesi, hem de bu
sfirenin TTK m. 408’deki ihtar yerine gegmesi miimkiin degildir. Baska bir ifade ile,
pay sahibi usulilne uygun olarak temerrtide diigliriilmeden TTK m. 408°de ongériilen
1skat ihtar gekilemez'*®.

Iskat prosediiriiniin uygulanmasina iligkin usul kurallann TTK m. 408°de yer
almaktadir. Bu hilkkme goére, YK nin, miitemerrit pay sahiplerini i1skat edebilmesi igin,
pay sahibinin taahhiidiinii yerine getirmesi i¢in Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesinde ve
esas sOzlesmede dngoriilen sekilde ilan yoluyla, 1 (bir) aylik siire igerisinde borcunmu
ddemesi aksi halde o zamana kadar 6demis oldugu kisimdan mahrum edilecegi ve cezai
sartin tahsil edilecegi ihtarim ihtiva eden ikinci bir ¢agri yapilmas: gerekir ( TTK m.
408/1). Yargitay, Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesinde ilan1 kanuni bir zorunluluk olarak
anlamakta ve yerel bir gazetede yapilan ilam yeterli gormemekte, bdyle bir ilana dayali
iskat1 usulsiiz bulmaktadir'®!. Nama yazili pay senedi sahiplerine bu ¢agri ve ihtar

Y HGK, T. 23.01.1976, E. 1973/T-1026, K. 1976/113 ( IKID, 1976, S. 190, s. 4893).
130 11. HD, T. 15.12.2000, E. 2000/10580, K. 2000/10123 ( YKD, 2001, C. 27, S. 4, 5. 532).
1 11. HD, T. 10.05.1991, E. 1307, K. 3033 ( Eris, C. 2, 5. 1280).
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taahhiitili mektupla yapibr ( TTK m. 408/2). Yargntay’a gore, 1 (bir) ayhk siirenin
verilmemesi veya ihtarm yapilmamast durumunda verilen 1skat karar yoklukla
malaldiir'®,

Miitemerrit pay sahipleri, kendilerine tanman bu siire icerisinde de bakiye
sermaye borglarim ddemezlerse, YK, esas sozlesmedeki ilkeler cergevesinde, pay
sahibini, o zamana kadar yaptif1 kismi Sdemelerden mahrum birakarak pay
sahiplifinden 1skat edebilir. Iskat iglemi sadece bedeli Odenmemis paylara
uygulanabilir, bedeli 8denmis paylarla ilgili olarak pay sahiplifi sifat1 devam eder.
Eger, bedelleri 6denmedigi igin, bir pay sahibinin tiim paylar1 hakkinda iskat iglemi
uygulanmigsa bu iglem pay sahibinin A$’den ¢ikarilmasi sonucunu dogurur'>>,

Hukuki niteligi itibar ile yenilik doguran bir iglem oldufundan, iskat kararmin
sonuglarmi meydana getirebilmesi igin, miltemerrit pay sahibine ulagmas: gerekir'>*,

Iskat yetkisinin TTK hitk@imlerine uygun olarak kullamlmamasi durumunda,
pay sahibi iskat isleminin iptali ve pay sahipligi sifatmin ve haklarinn ipkasi
hususlarinda dava agma bakkim haizdir'>>. Yargitay’a gore'*®, usuliine uygun olarak
almmammg 1skat kararlar1 hukuki sonug dogurmaz.

4. Iskatin Sonuglan

Iskat ile birlikte pay sahibi, iskat edilen paylar agismdan pay sahipligi sifatim
ve ayrica pay sahipliinden dogan haklarmi kaybeder. Iskat edilen pay sahibi, 1skata
kadar yaptif1 kismi 6demelerden mahrum birakilir ( TTK m. 407/2), bu 8demeleri

2 11. HD, T. 17.12.1981, E. 5383, K. 5479 (ERIS, TTK, C. 1, s. 1287-1288); 11. HD, T. 03.06.1982, E.
2121, K. 2676 ( DOGANAY, C. 2, s. 1083-1084, dn. 841); T. 27.11.1992, E. 5237, K. 344 ( ERIS, TTK,
C. 1,s. 1291).

153 PULASLI, S$H, s. 586; TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 574.

13 DOGANAY, C. 2, s. 1088; GOLE, s. 123; IMREGON, AO, s. 285.

135 11. HD, T. 14.06.1985, E. 1985/2205, K. 1985/2895 (ERIS, TTK, C. 1, s. 1289); 11. HD, T.
18.04.1986, E. 1631, K. 2346 ( ERIS, TTK, C. 1, s. 1291); TEKINALP (POROY/CAMOGLU), 5. 575.

136 11. HD, T. 15.12.2000, E. 2000/10580, K. 2000/10123 ( YKD, C. 27, S. 4, 2001, s. $32-535).

61



sebepsiz zenginlesme hilkiimlerine gore geri isteyemez. '>. Ancak, iskat kararindan
Once muaccel olup heniiz miitemerrit pay sahibine &denmemis bulunan temettd,
muaccel ve bagimsiz bir alacak hakkmna doniismils oldugundan, AS’den talep edilebilir
ve pay sahibinin A$’ye olan sermaye borcu ile takas edilebilir'*.

Iskat karar ile pay sahibinin temerriit konusu paylara iligkin pay sahipligi sifat1
sona erdiginden, kendisine verilen pay senetlerini A$’ye iade zorunlulugu dogar. Pay
sahibinin, YK tarafindan verilen stire icerisinde pay senetlerini iade etmemesi
durumunda TTK m. 407/2°de belirtildigi tizere Tirkiye Ticaret Sicil Gazetesinde ve
esas sdzlesmenin dngdrdigh sekilde ilan edilerek iptal edilir'®. TTK, iskata iligkin 3zel
bir yo! Gngérmiis oldugundan, burada kiymetli evrakm devrine iligkin hitkiimler
uygulanmaz'®.

Boylelikle, pay sahibinin, pay senetleri Gizerindeki tasarruf yetkisi de sona
ermis olur. Iskat edilen pay sahibinin paylary, yerine bagka pay sahibi alinmas: i¢in
YK’nmn tasarrufuna girer. Ancak, YK’mn tasarruf yetkisi kisithdir. YK, bu paylara ait
haklardan higbirini AS veya bagka bir kisi adina kullanamaz, paya bagh haklar donar'®’.

Esas sermayenin bir an evvel tamamlanmas: igin iskat iglemi uygulanan
paylarin en kisa siirede devri gerekmektedir. TTK’da, 1skat uygulanan paylarm YK
tarafindan bagka birine devrinin usuliine iligkin bir diizenleme mevcut degildir.
ARSLANLI, bu konuda Ltd. Sti.’lere iligkin TTK m. 530’un kiyasen uygulanmasimin
uygun olacad: goriigiindedir'®. TEKINALP ise, YK’nm, MK m. 2°ye uymak kayd: ile
bu paylan gerek elden gerekse milzayede yohu ile satabilecegi goriigiindedir’®.

Kanaatimizce, asil ama¢ esas sermayenin bir an evvel tamamlanmasi
oldugundan, AS esas s6zlesmesinde 5zel bir diizenleme bulunmadig: takdirde, bu amact

57 TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 576-577; IMREGUN, AO, s. 285-286; GOLE, s. 125;
DOGANAY, C. 1, s, 1084,

158 GOLE, s. 126; TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 576; zimnen Yargitay’in konuya iligkin goriig
i?in bkz. POSTACIOGLU/TEKINALP, s. 636.

3% GOLE, s. 126; IMREGUN, AO, s. 286.

160 TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 576.

161 pULASLI, SH, s. 665; TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 576.

162 ARSLANLI, AS, C. 1, 5. 198.

163 TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 576.
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gergeklestirmeye elverigli en etkili yol ile satigin yapilmasi gerekmektedir. Bu hususta
YK’y1 kisitlamak uygun olmayacaktir.

Iskat edilen pay sahibinin paymm satig1 ile elde edilen bedel, paymn itibari
degerinden daha az ise, yani AS’nin sermaye alacagini kargilamiyorsa, aradaki farka
1skat edilen pay sahibi ddemekle yiikiimlidiir ( TTK m. 408/3). Iskat edilen pay
sahibinden, temerriit faizi, munzam zarar ve cezai sart 6demesi istenemeyecegi gibi,
iskattan sonra meydana gelecek agiklardan da sorumlu tutulamaz'®,

AS’nin kurulugu veya esas sermayenin artinlmasindan itibaren iki yil iginde
AS iflas etmis ve payi iktisap eden yeni pay sahibi de 1skat edilmis olursa, kurulus ya da
esas sermaye artirimu sirasinda taahhilt ettii sermaye borcunu tamamen Gdemeden
devreden eski pay sahibi de sermayenin 6denmemis kismmndan sorumhu olur ( TTK m.
419/2).

Eger, esas sermaye agi1 ne 1skat edilen ve ne de pay: taahhiit eden eski pay
sahibinden karsilanamiyorsa yeni pay sahibinin bu agiktan sorumlu olup olmadig:
tartigmalidir.

Bir goriige gore'®>, yeni pay sahibi, 1skat edilen pay sahibinin ddemedigi
sermaye borcunu Sdemek zorunda degildir. Sadece pay senedinin bedelini deyecektir.

Diger bir goriise gore'®® ise, satiy bedeli A$'nin esas sermaye agiFmi
kapatmazsa, 1skat edilen pay sahibine, yine kapanmazsa pay: taahhiit eden eski pay
sahibine, yine de kapanmazsa bakiye a¢ik i¢in yeni pay sahibine bagvurulur.

Kanaatimizce, ikinci gériistin kabulii uygun olacaktir. Boylelikle, AS, esas
sermaye alacagindan mahrum birakilmamig olacad: gibi, esas sermayenin muayyenligi,
esas sermayenin korunmasi ve tam odettirilmesi ilkelerine '’de uygun bir ¢oztime
ulagilabilecektir.

164 Bkz. GOLE, s. 129, dn. 224’teki yazarlar.
165 GOLE, s. 129, dn. 226 atfi ile BURGI.

166 pOSTACIOGLU/TEKINALP, s. 645.

7 Bkz. POSTACIOGLU/TEKINALP, s. 648.



H. AS’nin Tiizel Kigsiliginin Sona Ermesi

1. Genel Agiklama

AS’lerin tiizel kisiligi, kanunda veya esas sGzlemde yer alan sebeplerden
biriyle girketin infisah1 veya feshi {izerine, AS$’nin tasfiye siirecine girmesi ve tasfiye
sonunda ticaret sicilindeki tescilin terkini ile sona erer.

Tiizel kigilik ile birlikte pay ve buna bagh olarak pay sahipligi sifat1 da sona

crer.

2, Infisah

Infisah, kanunda veya esas sdzlesmede Ongdriilen sebeplerden birinin
gergeklesmesi {izerine, ayrica bir karar almmasma veya ihbarda bulunulmasma gerek
olmaksizin AS’nin sona ermesidir.

Infisah, infisah sebebinin ortaya ¢iktig1 andan itibaren ileriye doniik olarak ( ex
nunc) hitkiim dogurur. Infisah sebeplerinden birinin gergeklesmesi halinde fesih davasi
degil, infisahin tespiti davas1 agilir'®,

Infisah sebepleri TTK m. 434/1°de belirtilmis olup, sunlardir :

e AS$’nin esas s6zlesmesinde dngdriilen siiresinin dolmas: (TTK m. 434/1
b. 1),

o AS’nin maksadinn elde edilmesi veya elde edilmesinin
imkansizlagmas1 ( TTK m. 434/1 b. 2),

168 TERKINALP (POROY/CAMOGLU), 5. 732.



e AS’nin esas sermayesinin 2/3’Gniin ziyar halinde GK’nm, TTK m.
324’te dngorillen, kalan 1/3 sermaye ile iktifa edilmesine ya da esas
sermayenin tamamlanmasmna dair bir karar almamasi ( TTK m. 434/1

b. 3),
e Pay sahiplerinin sayisimnm besten agag1 dilgmesi ( TTK m. 434/1 b4),

¢ Esas s6zlesmede yer alan bir infisah sebebinin ger¢eklesmesi (TTK m.
434/1b. 6),

s AS$’nin, diZer bir girketle birlegmesi ( TTTK m. 434/1b. 7),

e A$’nin iflasma karar verilmis olmas: { TTK m. 434/1 b. 8).

3. Fesih

Fesih, kanunda veya esas sdzlesmede Ongoriilen fesih sebeplerinden birine
istinaden fesih yetkisine sahip olanlar tarafindan A$’nin sona erdirilmesidir.

Fesih sebepleri gergeklestifiinde fesih sebebinin nitelifine gore AS’nin
alacakhilari, pay sahipleri, STB veya SPK tarafindan agilacak bir fesih davas: ile fesih
karar1 verilmesi mahkemeden istenebilir. GK’nmn TTK m. 388/2 ve 4’e uygun olarak
verecegi fesih karari ile de AS feshedilebilir ( TTK m. 434/1 b. 9). GK’nmn bu yetkisi
mutlak olup devredilemez.

Fesih, gergeklestifi andan itibaren ileriye doniik olarak ( ex nunc ) hitkiim
dogurur'®,

169 TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 738.
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Fesih sebepleri sunlardir :

e AS’deki gergek pay sahibi sayisinmn besten agagiya dilgmesi (TIK
m. 435/1),

e A$’nin, kanunen gerekli organlarmdan birinin eksikligi ( TTK m.
435/1),

e AS’nin kanuna, esas s6zlegsme hitkiimlerine veya kamu diizenine aykiri
islemler ve faaliyetlerde bulundugunun anlagiimas: ( TTK m. 274/2°de
OngOriilen bu sebebin varh@: halinde fesih davasi agma yetkisi
minhasiran STB’ye tamnmugtr. TEKINALP'?, biitiin paylarin AS
tarafindan iktisap edilmis olmasim bu kapsamda degerlendirmektedir.
ARSLANLI’ya gore ise, biitlin paylarin A§ tarafindan iktisap edilmis
olmast, bir infisah sebebidir'”.),

e Esas sermayenin 2/3’niin ziyai ( TTK m. 436’da Ongoriilen bu sebebe
binaen fesih davasi agma hakki A$’nin alacakhlarma tammmgtir.
Ancak, TTK m. 436 c. 2’ye gdre, AS alacakhmin alacagma karg;ihk
muteber teminat gdsterirse mahkeme fesih karar: veremez.),

e A$’nin bir kamu tiizel kisisi tarafindan devir alinmas: ( TTK m. 454),

o [Esas sozlesmede yer alan bir fesih sebebinin gergeklesmesi ( TTK m.
434/1 ). 6),

» AS$’nin uyruklugunun degismesi'’>.

AS’nin hakhi sebeple feshine iligkin Isvigre BK m. 736 hikmii TTK’ya
alinmadig: igin bu konuda hukukumuzda bir kanun bosluu bulunmaktadir. Bundan
dolayi, hakh sebeple feshin Tiirk hukukunda kabul edilip edilmeyecegi hususu

170 TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 742.
"I ARSLANLI, AS, C. 3,5.196.
172 TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 742.



dokirinde tartigma konusu olmus ve bir kisim yazarlar'”, bu boshugu olumhu olarak
nitelendirip hakl: sebebe istinaden feshi mitmkiin goriirken, bizim de taraftar oldugumuz
diger bir kisim yazarlar'”* da, boslugu olumsuz olarak nitelendirmis ve bu sebeple kiyas
ya da MK m. 1’den faydalanma imkam bulunmadi@imi, hukukumuzda hakh sebeple
feshin kabul edilmedigini ifade etmiglerdir.

Yargitay da, TTK m. 434’te hakh sebeple fesih imkammmn 6ngéritlmediginden
bahisle, hukukumuzda hakli sebeple feshi kabul etmemigtir'™.

Hukukumuzda hakl sebeple fesih kabul edilmemekte ise de, esas sozlesmede
belirli sebeplerin A$’nin feshi icin hakhi sebep tegkil edecefi ve bu sebeplerin
gergeklesmesi durumunda AS’nin feshinin istencbilecesi Sngdriilebitir'’s,

4. Tasfiye

Tasfiye, AS’nin malvarhfmin paraya g¢evrilmesi, alacaklarmin tahsili,
bor¢larinin 8denmesi ve varsa artik bakiyenin tasfiye payr hitkiimlerine gére pay
sahiplerine dagitilmasi ve AS$’nin ticatet sicilindeki kaydmn terkini ile tiizel kisiliginin
sona erdirilmesi islemlerinin biitiiniidiir.

Infisah veya fesih karari ile A$’nin tiizel kisiligi sona ermez, sadece tasfiye
siirecine girer'”’. Kural olarak, ancak bu tasfiye siireci sonunda ( AS’lerin birlegmesi

173 CAMOGLU E., Kollektif Ortaklikta Hakh Sebep Kavrami ve Ortaim Hakh Sebeple Cikanilmasy,
istanbul 1976, s. 66 vd. ; AKIN M. Y., Sirketler Hukukunda ve Ozellikle AS’lerde Pay Sahibinin Sadakat
Borcu, Istanbul 2002, s. 234 vd.

74 TEKIL F., Anonim Sirketlerde Devamhbk Ilkesi, Argumentum, Yil 2, S. 23, 1992, s. 349;
TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 744; TEKINALP U., Tirk Ticaret Kanunundaki Bogluk: Anonim
Ortakhgn Onemli Sebeplerle Feshi — Cogunlugun Giciintin Kétdye Kullamiimasma Karst Etkili Bir
Arag, Iktisat ve Maliye, C. 21, 1974, s. 321 vd.; MOROGLU E., Ancnim Ortaklikta Azinhk Pay
Sahiplerinin Korunmas: ve Hakh Nedenlerle Fesih, Prof. Halil ARSLANLI’ya Armagan, istanbul 1978,
s. 433 vd.; SUMER A., Anonim Ortakhgm Hakli Nedenle Feshi, Istanbul 1991, s. 87.

175 TD, T. 26.03.1963, E. 1963/3484, K. 1963/4856 ( Batider, C. 2, S. 4, s. 713); 11. HD, T. 07.06.1979,
E. 1979/2160, K. 1979/3031 ( Batider, C. 10, S. 2, 5. 251 vd.)

176 SUMER, s. 87.

7 KAHRAMAN §S., Anonim Sirketlerde Tasfiye, Konya 1998, s. 14; TEKINALP
(POROY/CAMOGLU), s. 745.

67



durumunda tasfiye siireci olmaksizin ) AS’nin ticaret sicilindeki kayd: silinir ve tiizel
kisiligi sona erer.

Tasfiye stirecinde AS’nin tlizel kisgiligi devam eder ( TTK m. 439/2 ), kar elde
etme ve paylagma amaci pasiflesir ve yerini tasfiye amacmna birakir ( TTK m. 439/2),
ticaret unvamnin bagmna “ tasfiye halinde “ ibaresi eklenir ( TTK m. 439 /1 ) ve
organlarin gérev ve yetkileri, tasfiyenin yapilabilmesi i¢in zaruri olan ve fakat
mahiyetleri geregi tasfiye memuriarinca yapilamayan iglemlere inhisar eder ( TTK m.
440/1)'™,

Tasfiye iglemleri, eger tasfiye memurlan atanmamigsa, YK tarafindan yapilr.
iflas nedeniyle tasfiyede bu yetki iflas idaresindedir.

Tasfiye islemlerini agagidaki sekilde sematize edebiliriz :
o Tasfiyenin tescil ve ilans,
e Tasfiye memurlarmin segimi ve atanmast,

e AS$’nin mal ve haklarinin korunmas: igin basiretli bir iy adamindan
beklenen gerekli tedbirlerin alinmas: ( TTK m. 450/1 atfi ile TTK m.
225),

o Tasfiyeye girigilmis oldugunun ilgili kamu kurumlarina bildirilmesi,

e [Ik envanter ve bilangonun hazirlanmas: (TTK m. 444, TTK m. 450/1
atfi ile TTK m. 226, tasfiyenin uzun siirmesi durumunda TTK m. 446/3
geregince ara bilancolar hazirlanir ve GK’ya sunulur) ve GK’ca
onaylanmasi,

e Alacakhlarin ¢agirilmasi ve korunmasi (TTK m. 445),

18 TD, T. 24.06.1962, E. 10455, K. 10566 ( MOROGLU TTK, s. 280); 11. HD, T. 30.01.1985, E.
1984/6072, K. 1985/270 ( ERIS, TTK, C. 1, s. 1281).

68



AS tarafindan baglanmig cari iglemlerin tamamlanmasi ve tasfiye
agisindan yararh olmak sart: ile A$’nin mevzuuna giren yeni islemlerin
yapilmasi (TTK m. 450/1 affi ile TTK m. 231, 232),

Alacaklarin ve gerektiinde heniiz 6denmemis pay bedellerinin tahsili
(TTK m. 446/1),

Aktiflerin paraya ¢evrilmesi (TTK m, 446/1, 443),

AS mevcudunun borglan karsilamasi halinde borglarm 6denmesi (TTK
m. 446/1),

AS’nin borglarmmn, mevcudunu agmasi halinde iflasin agilmasina karar
verilmesi i¢in durumun derhal mahkemeye bildirilmesi (TTK m.
446/2),

Tasfiye uzun siirmiigse ara bilango hazirlanmasi (TTK m. 446/3),

Tasfiye gelirinin bankaya yatrrilmasi (TTK m. 450/1 atfi ile TTK m.
235),

Tasfiye paymmn hesaplanmasi (TTK m. 456), hak sahiplerinin tespiti ve
davet edilmesi ile dagitim (TTK m. 447),

Haksiz edinilmig tasfiye paylarimn iadesi,

Kat’i bilangonun hazirlanmas: (TTK m. 446/3), GK’da onaylanmasi ve
pay sahiplerinin bilgilendirilmesi (TTK m. 450/1 atfi ile TTK m.
240/2),

AS’nin ticari defterlerinin, on yil boyunca saklanmak tlizere girket
merkezinin bulundugu yerdeki notere tevdii (TTK m. 448 atfi ile TTK
m. 68),

Tasfiyenin kapamgi, ilgili vérgi dairesine tasfiye islerinin bitti§inin
bildirilmesi ve A$’nin kaydmin sicilden terkini (TTK m. 449).
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Terkin ile ASnin tiizel kigiligi sona ermis otur'”.

1. AS’lerin Birlesmesi

Kanunumuzda, birlesme, iki veya daha fazla ticaret sirketinin birbirleriyle
birlegerek yeni bir ticaret girketi kurmalan (yeni kurulug suretiyle birlesme) veya bir
yahut daha fazla ticaret girketinin mevcut dier bir ticaret girketine iltihak etmesi
(devralma suretiyle birlesme) olarak tammlanmgtir (TTK m. 146/1). Bu tamm, daha
ziyade birlegme tiirlerini ortaya koymaktadir.

Teknik anlamda birlesme, bir veya birden fazla ticaret sirketinin malvarhginmn,
tasfiye olunmaksizin, birlesen girketlerden birine veya yeni kurulan girkete
kendiliginden ve killi halefiyet gergevesinde gegmesi yolu ile malvarhklarinm
birlesmesi ve intikal eden malvarhfmm kargihfinda infisah eden girketin pay
sahiplerinin, bir degigim oranma gore, biinyesinde birlesilen sirkette kendiliginden pay
sahipligini kazanmalaridir'®.

Birlesme i¢in, aym nev’iden en az iki girket bulunmas ve bu girketlerden en az
birinin infisah etmesi gerekir'®.. Infisah eden ve tiizel kisiligi sona eren AS’nin pay
sahiplerinin bu sifatlari, tiizel kigiligi sona eren eski AS bakimimdan sona erer.

7% ARSLANLL AS, C. 3, s. 235; ANSAY, ASH, s. 303; KAHRAMAN, s. 261; 12. HD, T. 26.04.1994,
E. 5412, K. 5343 (ERIS, ASH, s. 704); 11. HD, T. 19.09.1994, E. 2537, K. 6512 (ERIS, ASH, s. 705).

180 TEKINALP U., Ticaret Ortakhklarnda Birlesme Kavrami, Smirlari ve Bazi Problemler, Banka D., C.
8, S. 10, 1971, s. 25; TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 99; YASAMAN H., Anonim Ortakliklarm
Birlesmesi, Ankara 1987, s. 5; TURK H. S., Ticaret Ortakliklarmm Birlegmesi, Ankara 1986, s. 3 vd.

181 YASAMAN, Birlesme, s. 34; TURK, Birlegme, s. 39.
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TTK m. 147’ye gbre, birlesme, yalniz ayni nev’iden olan girketler arasinda
caizdir'®2, Birlesme bakimindan AS ile SPBKmS ayni nev’iden sayilir. Bu diizenlemeye
gbre bir AS’nin, Ltd. Sti. veya sahis girketleri ile birlesmesi miimkiin degildir. CEVIK
ise, Ltd. $ti.’leri de AS ve SPBKmS ile aym nev’iden saymugtr'®,

TTK’da, sirket birlesmelerine iligkin genel hiikiimler “Sirketlerin Birlesmesi”
bashg1 altmda TTK m. 146-151 arasinda; AS’lerin birlegsmesine iligkin 8zel hiikiimler
ise “Tasfiyesiz Infisah” bagh@: altmda TTK m. 451-452 arasmda diizenlenmistir.
Ayrica, TSN m. 79-82 ve ODT m. 9 da birlegsmeye iligkin diizenlemeler 6ngdrmektedir.

Bir malvarh@ veya isletmenin aktif ve pasifi ile devredilmesini diizenleyen BK
m. 179 hiikmii ile bir isletmenin digeri ile birlesmesi ve geklini degistirmesini
diizenleyen BK m. 180 hikmiinlin AS§’lerin birlesmesine de uygulanp
uygulanamayacagi hususunda doktrinde ¢esitli gbriisler ileri siiriilmustir.

TUORK, BK m. 179-180 hitkiimlerinin Tirk Birlegme Hukukunun st
seviyedeki genel hikkiimleri oldugunu ve bu hilkiimlerin ticaret girketlerine de
uygulanabilecek genellikte bulundugunu'®® belirttikten sonra, ticaret girketlerinin
birlesmelerine 8zgli ¢Oziimler varken bu hikkiimlere gitmeye gerck olmadifm ve
bunlar1 uygulamanmn gereksiz oldugu kadar imkansiz da oldugunu ileri strmisttir'®,

YASAMAN, AS$’lerin birlesmesi hususunda TTK’da gerek genel gerekse 6zel
hitkiimler bulunmakta oldugunu ve bu sebeple, mezkur hiikiimlerin uygulanmasmin
miimkiin olmadim belirtmektedir'®.

POROY, BK m. 179-180 hitkimlerinin belirli bir sirada temel veya bosluk
doldurucu hitkiim olarak yararh olabilecegi gortisindedir™®’.

18 Geniy bilgi igin bkz. TORK H. S., Ticaret Ortakhklarmm Birlegmesinde “Nev’ilerin Ayni Olmasr”
Kogulu, Ankara 1986, s. 245 vd. )

18 CEVIK O. N, Limitet Sirketler Hukuku ve Uygulamasi, Ankara 1994, s. 611.

18 TORK, Nev’ilerin Aym: Olmas, s. 178.

18 TORK, Nev’ilerin Aymi Olmasy, s. 181.

136 Yy ASAMAN, Birlegme, s. 16.

187 pOROY (TEKINALP/CAMOGLU), Ortakhiklar Hukuky, C. 1, Istanbul 1975, s. 83.
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KARAYALCIN, BK m. 179-180 hikiimlerinin TTK’da hilkkiim bulundugu
Slctide uygulanamayacagmi, sirket alacakhilarmin menfaatinin , alacaklilarm TTK m.
150 uyarmca birlesmeye itiraz hakk: ile ve birlesmeye ait 6zel hitkiimlerle yeterince
korundugunu belirtmistir'®®,

ACEMOGLU, sermaye sirketlerinin bagka bir sermaye sirketi tarafindan
devralinmasi durumu icin TTK’da 6zel hitkkiimlerle alacakhlarm haklari korunmus
bulundugundan artik BK m. 179 hitkmiin{in uygulanmasinm s6z konusu olamayaca@in
ifade etmistir'™.

DOGANAY, BK m. 179-180 hitkiimleri ile TTK m. 146-151 ve ayrica anonim
ve limited girketler faslindaki &zel hikfimlerin sgirketlerin birlesmelerinde de
uygulanabilecegini ifade etmektedir'®®. Fakat, aym eserin TTK m. 151 hikmiine iliskin
serh kisminda ise, BK m. 180 hikmiintin, TTK m. 151 hokmil anlamndaki bir
birlesmede uygulanma imkam bulamayacagim belirterek onceki ifadesi ile ters
diismibigtir’®’

Kanaatimizce, AS’lerin birlesmesinde BK m. 179-180 hitklimlerinin
uygulanma imkani bulunmamaktadw. TTK m. 146/2°de, 6zel hitkkiimler sakh kalmak
kaydiyla, ticaret ortakliklarina ait birlesmeler hakkinda miiteakip maddelerdeki
hitktimlerin uygulanacagim SngSrmiistfir. Kaldi ki, TTK m. 1°e gbre, hakkmda ticari bir
hitkim bulunmayan ticari islerde genel hikkiimlere gidilebilir. Ticari sirketlerin
birlesmesi hakkinda ise TTK’da hem genel hem de Szel hilkiimler bulunmaktadsr.
TTK’nin dngordiigit genel hiikktimler, biinyesine uydugu oranda A$’lerin birlesmelerine
de uygulanir ve bu sebeple TTK disindaki genel hitktimlere gidilemez.

188 KARAYALCIN Y., Ticaret Hukuku, C. 2, Sirketler Hukuku A-Girig-Adi Sirket-Ticaret Sirketleri
(Sirketler), Ankara 1973, s. 215.

1% ACEMOGLU K., Borglar Kanununun 179. Maddesine Gore Malvarhg: veya Ticari Isletmenin Devri,
Istanbul 1971, s. 71.

1% DOGANAY, C. 1, s. 554-555.

Y1 BHOGANAY, C. 1, s. 560-561.
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1. Birlegme Tirleri

a. Devralma:

Devralma suretiyle birlegmede, ki bu tir birlesmeye katilma da
denilmektedir'®, bir AS, bir veya daha fazla AS’yi devralr. Iltihak eden sirket veya
sirketler birlesme ile infisah eder, fakat tasfiye olunmazlar. Iitihak eden sirketin
malvarlif bir biitiin halinde devralan sirkete devredilir ve birlesme sonunda iltihak eden
sirket tiizel kisiligini yitirir'®>.

b. Yeni Kurulus :

Yeni kurulug suretiyle birlesmede, birlesen girketler infisah eder, fakat tasfiye
olunmazlar. Birlesen sirketlerin malvarliklari, bir biitlin halinde yeni kurulan girkete
devredilir. Birlesme neticesinde, birlesen sirketlerin tiizel kigilikleri, ticaret sicilinden
terkin suretiyle ortadan kalkar'®*,

2. Birlegme Usulii

Ekonomik hayatm olagan akisi geregince, birleyme Oncesinde, birlegecek
sirketlerin bir miizakere siireci sz konusu olmaktadir. Bu dénemde birlesmenin gartlar:
hakkinda taraflar arasinda uzlagmaya varildi takdirde uygulanacak usul kurallar: TTK
m. 451 ve 452°de tespit edilmedigi i¢in, devralma suretiyle birlesmede, devredilen AS
icin infisah, devralan AS i¢in esas sbzlegme degisiklidi neticesini dogurdugundan,
TTK’nin esas s8zlesme degisiklifine dair 6ngdrdiigii usul; yeni kurulus yoluyla
birlesmede ise devredilen AS’ler i¢in infisah, yeni kurulan AS i¢in kurulus s6z konusu

192 Y ASAMAN, Birlesme, s. 35.
199 TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 105; YASAMAN, Birlegme, s. 35.
1% y ASAMAN, Birlegme, s. 35-36; TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 104,
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oldugundan, TTK m. 451/1 g6ndermesi ile, TTK’nin AS’lerin kurulusuna iligkin usul

izlenecektir'®.

Birlegme tiirlerine gére uygulanacak usul farkli oldugundan, ber iki tdr
birlesmeye iligkin usulii ayr1 ayr: inceleyecegiz.

a. Devralma Suretiyle Birlesmede Usul :

Birlesecek sirketler, aralarinda, birlesme esaslarina iliskin goriigmeler
neticesinde birlesmenin yapilip yapilmayacagmna dair bir karar varirlar.

TTK’da agik¢a belirtilmemis olsa da, doktrinde'®®, YK’nn birlesme sdzlesmesi
yapmaya yetkili olmadig1, birlesme sdzlegmesi yapilabilmesi i¢in ilk 6nce birlesmeye
taraf olacak AS’lerin GK’larnm toplanarak birlesmeye, birlesme sdzlesmesinin
hazirlanmasma ve gereginde sozlesmenin temel hususlarma iligkin olarak karar almalar:
ve bu yonde YK’ya yetki ve talimat vermeleri gerektigi kabul edilmektedir.
YASAMAN’a gore'”, birlesmeye YK’min karar veremeyecegi siiphesizdir, ancak
YK’nin, birlegme sozlesmesinin taslaimi hazirlamast mimkiindir. Birlesme
sOzlesmesinin tekrar GK’larda onaylanmasi gerektifinden, birinci GK toplantisi
gereksizdir.

Bu izin karan TTK m. 148’de 6ngoriilen birlesme karari olmayip, birlesme
sOzlesmesinin de On asamasidir. Uygulamada, izin kararmm almmasma genelde
uyulmamaktadir'®®,

Birlesecek AS’lerin YK’lari, GK’larindan izin aldiktan sonra birlegme
s6zlesmesi i¢in gereken hazirlik iglemlerini yapmaya baglarlar.

195 YASAMAN, Birlegme, s. 60-61.

196 ARSLANLI, AS, C.3, s. 244; DOMANIC, AS, s. 1172; TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 107.
17 Y ASAMAN, Birlesme, s. 62.

198 TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 107.
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Devralacak A$’nin, devraldii AS’nin malvarh@ intikal ettifinden esas
sermayesinde artiy meydana gelmesi scbebiyle, sermaye artrimmm karsiigm
devralinan AS’nin malvarhif: teskil ettifinden, bu malvarligmimn degerinin bilirkisi
vasitasiyla tespiti gerekir. TTK’da, 559 Sayil Tiirk Ticaret Kanunun Bazi Maddelerinde
Degisiklik Yapilmasma Dair Kanun Hitkmiinde Kararname ile TTK m. 299 yiiriirliikten
kaldmlmis oldugundan, bilirkigi tayini i¢in mahkemeye bagvurma zorunlulugu
bulunmamakla birlikte doktrinde, TTK m. 150/3, 293/3 (kiyasen) ve 303/2 c. 2 uyarmca
bilirkigi incelemesinin mahkeme tarafindan yaptiilmas: kabul edilmektedir!®.
Mahkemeye bagvuru dilekgesine bir ara bilango eklenir. Bu bilango, birlegen A$’lerin
aralarinda tespit edilecek bir 6rnegie gore diizenlenecektir (TTK m. 149). Mahkemece,
bilirkisi incelemesi yaptirihr ve malvarhimm sermaye degeri belirlenir®®.

Devralan AS’nin esas sermayesinin artirilmasi gerekiyorsa, esas sOzlegme
degisikligine gidileceginden, esas sOzlesme degisikligine iligkin usul geregince,
STB’den izin ahmir. Devredilen A$’nin esas sbzlesmesinde bir degisiklik olmayacag:
i¢in, devredilen AS’nin GK’y1 toplamasma veya birlesmeden 6nce bir esas sdzlesme
degisikligi yapmasma gerek yoktur’”'. Doktrinde, birlesmede, devralan AS sermaye
artmmina gideceginde, TTK m. 391°de yer alan taahhiit edilmis sermaye paylarmn
tamamen Sdenmis olmasi sartinin aranmamas gerektigi kabul edilmektedir®®,

Birlesme sozlegmesinin iki tarafa borg yilkleyen borglandmic: bir sdzlesme
oldugu®® ve devralma suretiyle birlesmede TTK’da herhangi bir sekil sartt
dngoritlmediginden, dzel bir sekle tabi olmadiB genellikle kabul edilmektedir®®.

Birlesme s6zlesmesinin diizenlenip imzalanmasindan sonra birlesmeye katilan
AS’lerin YK’lar1 tarafindan GK’lan toplantiya davet edilir ve birlesme, esas

19 TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 107.

200 ARSLANLI, AS, C. 3, s. 249; DOMANIC, AS, s. 1175.

201 YASAMAN, Birlegme, s. 63; TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 108; Aksi gorils: DOMANIC,
AS,s. 1175.

22 MOROGLU E., Anonim Ortakliklarda Esas Sermaye Artirim, fstanbul 1972, s. 30-31; MOROGLU
E., istirak Taabhiitlerinin Ortakhga Tamamen Odenmis Olmas: Sarti, Iktisat ve Maliye, C. 17, S. 3, s.
130; YASAMAN, Birlesme, s. 74-75.

2% Birlesme sézlesmesinin hukuki niteligi ile ilgili gérigler igin bkz, YASAMAN, Birlesme, s. 39-45.

204 YASAMAN, Birlesme, s. 38; Aksi goris, ARSLANLI, AS, C. 3, s. 245 ( TTK m. 452/1’de, yeni
kurulus suretiyle birlesmede Ongorillen sbzlegmenin imzalarmm noferce onaylanmiy olmasi sartinin
devralma suretiyle birlesmeye de tegmilini savunur.).
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sdzlesmelerin degismesi hakkmdaki usul ve sartlar dairesinde (TTK m. 148) yani TTK
m. 388/3-4 geregince AS esas sermayesinin en az % ’sine sahip olan pay sahipleri veya
temsilcilerinin hazir bulunmas, ilk toplantida bu nisap saglanamadif: takdirde ikinci
toplantida esas sermayenin en az 1/3’iine sahip pay sahiplerinin veya temsilcilerinin
hazir bulunmasi ve meveut oylarin ¢ogunlugu ile, ilgili AS’lerin her birinin GK’larinca
onaylanmyp karara baglanr (TTK m. 452/2).

Birlesme, devralan AS i¢in sermaye artinmma gitmeyi gerektirmigse, esas
sermayenin artmilmasina iligkin usul geregince, devralan AS, merkezinin bulundugu
yerdeki ticaret mahkemesine bagvurarak birlesmenin onaylanmasmi talep etmelidir. Her
ne kadar, TTK’da a¢ik olarak mahkeme onayindan s6z edilmemekte ise de, uygulamada

ve doktrinde esas sermaye artmriminin mahkemece onaylanmas: gerektigi konusunda

gbriis birligi bulunmaktadr®®,

TTK m. 149 geregince, birlesme sOzlesmesinin onaylanmasindan sonra,
birlegmeye katilan her bir AS GK’larinm ayr1 ayn aldig: birlegme kararlar: tescil ve ilan
edilir. Bu ilana, taraflarin aralarinda tespit ettikleri bir Grnege gore diizenlemis olduklan
bilangonun eklenmesine gerek yoktur, bu hikiim AS’lere uygulanmaz’®. Ciinkii,
borglar icin TTK m. 451°de 8zel hitkiim bulunmaktadir,

Birlegme neticesinde, devredilen AS’nin birlesmeyi onaylama kararnin tescili
ile devredilen AS’nin malvarhg: kiilli halefiyet ilkesi uyarinca devralan AS’ye geger.
Devredilen AS bakimindan onay kararmin tescili kurucu, devralan A§ bakimmdan ise
bildirici mahiyettedir®””.

Birlesme sdzlesmesi, devredilen AS§ GK’sinda kabul edilince, TTK m.
434/7°da birlesme bir infisah sebebi olarak diizenlenmis oldugundan, devredilen AS
infisah eder ve bu kararin tescili, infisahm da tescili anlam tagir®®. Infisahm tescili ile
AS’nin kayd: sicilden terkin edilmez. Terkin, devredilen A$’nin borglan tediye ve
temin edildikten sonra gergeklestirilir (TTK m. 451/ b. 7). Birlesmede tasfiye

203 Bkz. YASAMAN, Birlesme, s. 86, dn. 74 ve 75.

206 Y ASAMAN, Birlegme, s. 88; TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 112.

207 Y ASAMAN, Birlegme, s. 87 vd.; TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 110.
208 TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 111,
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olmadigmdan, devredilen AS’nin finvaninin bagina TTK m. 439/2°de dngorillen “tasfiye
halinde” ibaresi konulmaz.

Yukarida belirtilen bilgiler 1s1mda devralma suretiyle birlegme usuliine iligkin
sema su sekildedir :

» Birlesecek AS’ler arasinda griigme yapiimas: ve birlesme hususunda
taraflar arasinda anlagma saglanmasi,

e Mahkeme incelemesi, defierleme ve hesaplarm onaylanmass,
e STB’den izin alnmasi,
e Birlegme stzlesmesinin imzalanmasi,

e Devralacak AS’de esas sermaye artirmmnin yapilmas: ve bu suretle
devredilen A$’nin pay sahiplerine verilecek paylarm hazir hale
getirilmesi,

o Birlesme sdzlesmesinin, birlesecek AS’lerin GK’larmda onaylanmasi,
e Devralma, esas sermaye artirimini gerektiriyorsa, mahkemenin onays,

¢ Birlesme kararimin (ve devredilen A$’nin infisahimin) birlesen AS’lerce
tescil ve ilam.

b. Yeni Kurulug Suretiyle Birleymede Usul :

TTK m. 452/1°e gore, bu tlir birlesmeler hakkmda, AS’lerin kurulmasmna ve bir
AS’nin bagka bir AS tarafindan devrahnmasina iligkin hitkkimler uygulanir. Aynica ,
TTK m. 452/2°de dort bent halinde sayilan hitkiimler de bu tiir birlesmelerde caridir.
Yeni kurulan AS, ayni sermaye konulmas: suretiyle kurulacagmdan, ayni sermaye
konulmasma dair hitkiimlere de bagvurulur®®.

209 TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 112.
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Devralma suretiyle birlesme i¢in gegerli olan usul, bazz farkhihklar olmakla
birlikte, yeni kurulug suretiyle birlesmede de gegerlidir. Bu sebeple, yukarida yapilan
agiklamalar g6z Oniinde bulundurularak, yeni kurulug suretiyle birlesme usuliine iligkin
sema, sadece farklibiklar belirtilmek suretiyle verilecektir.

Birlesecek AS’ler arasinda gdriigme yapilmasi ve birlesme hususunda
taraflar arasinda anlagma saglanmasi,

Mahkeme incelemesi, deferleme ve hesaplarm onaylanmasi. Yeni
kurulacak AS$’nin esas sermayesi birlesmeye katilan AS’lerin
malvarbklarindan olusacagi igin bir ayni sermaye konulmas: sz
konusudur. TTK m. 303 geregince, ayni sermaye konulmas: s6z konusu
oldugunda bunlarin degerini bigecek bilirkigi mahkemece tayin olunur.
Birlesmeye katilan AS’ler, birlikte mahkemeye bagvurarak
malvarliklan tizerinde bilirkigi incelemesi yaptirirlar.

Yeni kurulacak AS’nin kurulug hazirliklarimn yapilmasi. TTK m. 279/1
geregince, yeni kurulacak AS$’nin esas sOzlesmesi yazihi sekilde
yapiimah ve biitiin kurucularin (birlesmeye katilan AS’lerin) imzalar
noterce onaylanmig olmahdir. TTK m. 277’ye gére AS’lerde kurucu
sayist en az 5 (beg) olmahdrr. Ancak, yeni kurulug suretiyle birlesmede
bu sart aranmaz*'°,

STB’den izin alinmas,

Birlesme sbzlesmesinin  imzalanmasi. Yeni kurulug suretiyle
birlesmede, TTK m. 452/2 b.1’de, birlesme sdzlegmesinde bulunmasi
gereken bazi hususlar belirtmigtir. Buna gore, birlesen AS’ler birlesme
sdzlesmesinde, birlestiklerini, yeni AS$’nin esas sozlegmesini
dtizenlediklerini, biitiin paylarin taahhiit olundugunu mevcut A$’lerin
mallarm sermaye olarak yeni AS’ye koyduklarm ve yeni A$’nin
gerekli organlarmm tayin ettiklerini tespit ederler. Devralma suretiyle

219 TORK, Birlesme, s. 132; YASAMAN, Birlegme, s. 93.
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birlesmeden farkh olarak, birlesme sdzlesmesindeki imzalarm noterce
onaylanmig olmast gerekir (TTK m. 452/2 b.1). Bu asamada, yeni

kurulan AS’nin esas sbzlesmesi notere onay n

e Birlesme szlegmesinin, birlesecek AS’lerin GK’larinda onaylanmasi,

o Birlesen AS’lerin infisahmmn ve yeni kurulan A$’nin kurulugunun tescil
ve ilam. Yeni kurulug suretiyle birlesmede, birlesen AS’lerin timi
infisah eder. TTK m. 452/2 b. 3 geregince, birlesen AS’lerin
GK’larinda birlesme sdzlegmesinin onaylanmasi ile tamamlanan yeni
kurulan AS’nin esas sbzlesmesi {izerine miiteakip kurulug iglemleri
tamamlanarak durum tescil ve ilan olunur.

Bu agamadan sonra TTK m. 451 uygulama alan: bulur®'”.

3. Birlegymeye Karyt Alacakhlarm ve Pay Sahiplerinin Haklan

TTK m. 451-452°de alacakhilarn itiraz hakkmdan bahsedilmemektedir. Ancak,
borglar tamamen Jdeninceye veya teminat altina alinncaya kadar birlesen AS’lerin
malvarhklar birlestirilemez ve ayr1 yonetilir. Birlesmeye iligkin genel hitkimlerden
olan TTK m. 150’ye gore ise, alacaklilar, birlesmeye ii¢ ay i¢inde itiraz edebilirler. Bu
sebeple, TTK m. 150 hitkmiinfin A$’lerin birlegmesinde de uygulanip uygulanmayacaB
doktrinde tartigma konusu olmusgtur.

TEKINALP?", bu genel hitkmiin TTK m. 451 ve 452 igin de gegerli oldugu

21 YASAMAN, Birlesme, s. 91.
212 y ASAMAN, Birlesme, s. 94.
213 TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 113.
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ARSLANLPPY  TTK m. 150’nin  AS’lerin  birlesmesine  kiyasen
uygulanabilecegini ve boylelikle gerck alacakhlar, gerekse AS bakimmdan giivenli bir
durum meydana getirilmis olacagim savunmugtur.

YASAMAN?B, TTK m. 150°nin, AS’lerin birlesmelerinde uygulanamayacags
kanaatindedir.

TORK?®, TTK m. 150°nin Italyan, TTK m. 451’in ise Isvigre/Alman
sisteminden kaynaklandifini, bu sistemler arasinda temel ¢eligki bulundugunu, bu iki
sistemin yar1 yariya uygulanmasmm milmkiin olmadifim ve bu sebeple, Snce
devralinan sirkete Isvigre/Alman sistemini, sonra birlesme ile ilgili biittin sirketlere
ftalyan sistemini uygulamanm ashnda coktan kesinlesmis bir birlesmeyi tanimamak
anlamina gelecegini ifade etmigtir.

Kanaatimizce de, TTK m. 150 hiikkmi ile TTK m. 451 arasindaki sistem
farkhhgmdan kaynaklanan geligki nedeni ile bu genel hitkmiin AS’lerin birlesmesine
tesmili suretiyle uygulanmasi miimkiin degildir.

Birlesen AS$’lerin pay sahiplerinin denetleme haklarinm yaninda, birlegmenin
iptalini istemek ve sorumluluk davast agmak haklar da bulunmaktadir®?’,

J. Pay Sahipligi Sifattmin Sona Ermesinin Sonuglar

Pay sahipligi sifatmim sona ermesi ile birlikte kural olarak paya bagh haklar da
kaybedilir. Ancak, pay sahipligi sifatimn sona ermesinden Once alacak hakkina -

214 ARSLANLIL AS, C. 3, s. 262.

215 Y ASAMAN, Birlesme, s. 99.

216 TORK, Nev’ilerin Aym Olmasy, s. 218-222.

27 Genig bilgi igin bkz. YASAMAN, Birlesme, s. 116-133.
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d6niigmiis olan haklara iligkin talep haklart varliklarim devam ettirirler. Bunlar, alacak
hakki nitelifine donfigmekle paydan bagimsiz bir hale gelmis olan, mali nitelikteki, kar
paymy, tasfiye payin ve hazirhk donemi faizini talep haklardir.

Pay sahibinin borglar1 da, kural olarak, pay sahiplii sifatinin sona ermesi ile
ortadan kalkar. Ancak, TTK m. 419/2’ye gore, AS’nin kurulmas: veya esas sermayenin
artirilmas1 esnasinda igtirak taahhiidiinde bulunan kimse pay senedini bagkasna
devrettifi taktirde, A§’nin kurulugu veya esas sermayenin artirilmas:i tarihlerinden
itibaren iki yil icinde AS iflas etmis ve pay senedini iktisap eden kimse paydan dogan
haklardan mahrum edilmis olursa, bedelin Sdenmeyen kismindan sorumlu olur.
Devredenin sorumlulufu Odenmeyen sermaye borcundan kaynaklanr. Tali
yiikimliliklerin pay: devralan tarafindan ifa edilmemis olmasi, devredenin mezkur
hitkim geregince sorumlu tutulmasini miimkiin kilmaz?'8,

IMREGUN, paym miras, kari koca mal rejimi hiik@imleri veya cebri icra yolu
ile iktisap edilmis olmas:i halinde eski pay sahibinin girkete kargi sorumluluunun
devam edecegini, aksinin kabulil halinde A$’ye karsi bor¢larindan kurtulmak isteyen
pay sahiplerinin paylarrm cebri icra yoluyla sattmp yikGmlilijint bertaraf
edebileceBini, bunun ise kabul edilemeyecegini ifade etmistir®®,

Kanaatimizce bu g0riig kabul edilemez. Paym bu yolla iktisabt halinde TTK m.
4192 uygulanamaz. Mezkur hitkimde, hangi hallerde eski pay sahibinin sorumlu
tutulabilecegi agik bir gekilde belirtilmistir. Bu hikkmiin uygulanabilmesi igin paymn
veya pay senedinin kanunen veya cebri icra yoluyla iktisap edilmemis olmasi gerekir.
Yargitay kararlar: da bu dogrultudadu®®®,

218 IMREGUN, AO, s. 371.

2 IMREGUN, AO, s. 371.

20 HGK, T. 05.03.1978, E. 1974/11-259, K. 1976/1083 (IKID, S. 187, Temmuz 1976, s. 4709); 11. HD,,
T.23.11.1978, E. 1978/4631, K. 1978/5252 ( YKD, C. 5, S. 2, s. 223 vd.).
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IV. SONUC

iktisadi yagantida genis bir yer tutan AS’lerde temel kavram, sermaye ve bir
ySniiyle bu sermgyenin belirli bir pargasin ifade eden paydir. A$’lerde temel kavram
olan paya sahip olma ile kazamlan pay sahipligi sifatimn hangi hallerde kaybedildigi ve
pay sahipligi sifatinin sona ermesinin sonuglari, AS pay sahibi olarak ticari hayatta yer
alan aktorlerin coklugu ile orantili olarak ( her bir AS igin en az 5 pay sahibinin
varhgmin gerekmesi sebebiyle) biiyiik bir 8nem arz etmektedir.

Kanunumuzda AS’ye iligkin genel bir tamim verilmistir. Buradaki tamm
AS$’nin tiim unsurlarini kapsamamakla birlikte genel bir gergeve olarak kabul edilebilir.
TTK m. 269°a gére : “Anonim girket, bir unvana sahip, esas sermayesi muayyen ve
paylara bolinmiig olan ve borglarmdan dolayr yalniz mamelekiyle sorumiu bulunan
sirkettir.

Ortaklarm mesuliyeti taahhiit etmis olduklan sermaye paylar: ile mahduttur. >

Pay kavrami, AS yapismm temel kavramlarindan biridir. Pay, teknik bir deyim
olup esas sermayenin bir pargas: anlaminda, pay senedi ile es anlamda, kendisine
baglanan hak ve borglarin kayna$: anlarminda, Pay sahipligi mevkii anlammda olmak
tizere gesitli anlamlar ifade eder.

Pay sahipligi sifat: da, paya baghdir ve paydan kaynaklamr. Her pay, bir pay
sahiplii mevkiini icermektedir ve paya sahip olan kisi bu mevkii ele gegirerek pay
sahiplifi sifatim kazanmaktadir. Payda miindemic pay sahipligi mevkii bosalsa bile pay
sabit kalir ve varhim devam ettirir. Uygulamada pay sahibine “ortak” veya “hissedar”
da denilmektedir. Kanunumuz, pay sahibi olabilme agisindan mutlak bir serbestlik
tamimaktadir.

Senede baglanmig olsun veya olmasmn pay sahipligi sifatinda zamanasium s6z
konusu olmaz, paym sagladifi haklarnn kullanilmamas: pay sahipligi sifatina etki
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yapmaz, senede baglanmis paylarda pay senedinin kayb: ve bu sebeple pay senedinin
iptaline dair mabkemece karar verilmis olmas1 durumunda (TTK m . 563) da pay
sahipligi sifat1 devam eder.

Sahis girketlerinde pay sahibine esas s0zlesme ile ¢ikma hakki taninabilecegi
kabul edilmigken AS’lere iligkin bdyle bir diizenleme bulunmamaktadr. Kald1 ki, AS
pay sahibine esas sdzlesme ile ¢ikma hakki tammmasi, ¢ikan pay sahibinin koymusg
oldufu sermayenin iadesi ve paymn/paylarmin AS’ce ahmmasmi gerektireceginden
malvarhmm korunmasi, sermayenin muayyenli§i ve iade edilmezligi ilkeleri ile TTK
m. 329°a aykirihk tegkil edecektir. AS°de, pay sahibinin tim paymin devri diginda pay
sahipliginden riza ile ayrilmak miimkiin degildir.

AS’de pay sahibi gikarilamaz, TTK bunu diizenlememistir. AS pay sahiplerine
¢ikma ve ¢ikarma hakki tanmmmug olmadifindan, devir imkam ¢ikma ve g¢ikarma
milesseselerinin noksanh@mi telafi eder.

AS’lerde kurulugun veya esas sermaye artiriminin tescili ile birlikte pay dogar
ve kural olarak bu paylar devredilebilir. Paylar1 temsilen pay senetleri ¢ikarilabilir.
Ciplak pay da tipki pay senetleri gibi nama veya hamiline yazili olabilir. Esas
sozlesmede paym tiirii belirtilmemigse pay, nama yazih kabul edilir (TTK m. 409/2).

Pay sahipligi sifatinin dogmas: ve kullamimas: pay senedi ¢ikarilmasma baglh
degildir. AS’de pay sahipligi sifat1 girketin veya esas sermaye artirmmumn tescili ile
dogdupundan, tescilden 8nce bu sifati temsil eden pay senedi ihdasma cevaz
verilmemistir (TTK m. 412/1).

Paymn devri, pay sahibinin kigilijinin sona ermesi, paym cebri icra yoluyla
satilmasi, BanK. M. 14 uyarmca banka paylarmm TSMF’ye devri, esas sermayenin
azaltilmas: yoluyla paym itfasi, esas sermaye taahhiidiinii ifada temerriide diisen pay
sahibinin iskati, AS’nin tiizel kisilifinin tasfiye veya birlesme neticesinde sona ermesi
ile pay sahipligi sifati da sona erer.
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HYPS’nin devri TTK m. 415 hitkmii ile 6zel olarak diizenlenmistir. Ancak,
TTk m. 570-581 arasinda yer alan HYS’lere iligkin genel hiiklimler de, uygun geldigi
olgtide HYPS’lere uygulanir. HYPS’lerde devir, teslim ile hitkiim ifade eder..

Esas s6zlesmede aksine hiikkiim bulunmadikca, pay senetlerinin nama yazih
olmas: gerekir (TTK m. 409/2 ). NYPS’lerde devir, NYPS’lerinin ciro edilmesi ve
devralana teslimi ile hitkiim ifade eder. ( TTK m. 416/2 ).

TTK m. 418/1-2 hikklimlerinden de anlagpilacai flizere AS’lerde, esas
sGzlegmede yer alan ve NYPS’lerinin pay sahiplifinin devrini kisitlayan veya tamamen
engelleyen hitkiimler getirilmesi miimkiindiir. Bu hitkiimlere “baglam”, bu tiir senetlere
de “Bagh NYPS” denir. Yalmz, esas sdzlegmedeki baglam hiikiimlerine uyulmamigsa,
devralan pay defierine kaydolunamaz ve A$’ye kars: pay sahipligi sifatim kazanamaz.
Yani, miiktesibin pay defterine kayd: yapilmadif1 miiddetge AS agisindan eski pay
sahibi pay sahipligi sifatim1 muhafaza eder.

Pay sahibinin dliimii veya gaipligine karar verilmesi halinde hukuken kisiligi
ve buna bagh olarak hak ve fiil ehliyetleri sona ereceginden pay sahipligi sifat1 da sona

€rcr.

Pay, haczedilebilir, rehnedilebilir ve hapis hakkima konu olabilir. Bu
durumlarda, pay sahipligi sifatimn {izerinde dogdugu paylarin cebri icra yoluyla
satilmas: ile eski pay sahibinin pay sahipligi sifat1 da nizas1 diginda sona erer.

BanK. M. 14 hikkmi, BDDK’ya, maddede sayilan sartlarm gerceklesmesi
halinde banka paylarmm TSMF’ye devri kararmi verme yetkisini tammmgtr. Tim
paylarin miilkiyetinin TSMF’ye gecmesi ile, bankanin pay sahiplerinin elindeki pay
senetleri, kiiciik pay sahiplerinin borsada veya borsa disinda iktisap ettikleri pay
senetleri dahil olmak tizere, degerlerini tamamen yitirirler ve kanunen bu senetler
gegersiz hale gelirler. Temettli ve diger pay sahiplifi haklari, sermayenin tamamina
sahip olan TSMF’ye geger. Paylan devredilmeyen pay sahiplerinin temettii haklan sakh
kahr ve fakat temettli haric pay sahipligi haklar1i TSMF tarafindan kullamlacaktir. Bu
sebeple, bu diizenlemenin Anayasa’ya uygunlugunu savunmak gtictiir.



Esas sermaye azaltilmas, paylarm itfas: yoluyla yapiliyorsa, yok edilen paylara
iligkin pay sahipligi sifat1 da sona erer. Esas sOzlesmede hikkiim bulunmadik¢a pay
sahibinin rizas1 olmaksizin paylarmn itfas1 miimkiin degildir( TTK m. 400/2 ).

AS’lerde pay sahibinin tek borcu vardir ve bu borg, sermaye taahhiidiiniin
yerine getirilmesidir. AS, ne organlarimin verecegi bir karar ve ne de pay sahipleri ile
yapacag: bir sdzlesme ile, pay sahiplerini sermaye koyma borcundan ibra edemez.

AS’nin sona ermesi ve tasfiye haline girmesi, pay sahibinin taahhiit ettii pay
bedelini ddeme borcunu ortadan kaldirmaz. Pay sahibinin konkordatosu veya iflasinin
sermaye borcuna etkisi yoktur.

Sermaye taahhiidiiniin yerine getirilmesini isteme hakki miinhasiran AS’ye
aittir (TTK m. 406 vd) ve bu hakki AS adina YK kullanir (TTK m. 407). Ancak, bu
yetki esas sOzlesme ile GK’ya da verilebilir. Tasfiye halinde bu yetki tasfiye
memurlarina aittir (TTK m. 446/1). iflasta ise, iflas idaresi bu yetkiyi haizdir.

Sermaye taahhiidiinlin yerine getirilmemesi halinde YK, temerriide diisen pay
sahibinden taahhiidiinin ifasimi temerriit faizi (TTK m. 407/1), temerriit faizi ile
kargilanamayan munzam zarar (TTK m. 407/4) ve esas s6zlesmede 6ngoriilmils olmak
kaydiyla cezai sart (TTK m. 407/2) ile birlikte gerek icra takibi gerekse ifa davasi
yoluyla (TTK m. 140/4) isteyebilecegi gibi, miitemerrit pay sahibini yaptifi kismi
6demelerden mahrum birakarak yerine bagka bir pay sahibi alma ve pay sahibine
verilmig pay senetleri varsa bunlan iptal etme yetkisi olarak tanimlanabilecek 1skat
prosediiriinii de (TTK m. 407/2) uygulayabilir.

Iskat, pay sahibi acismdan ¢ok agw bir miieyyide oldugu icin 1skata iligkin
hitkktimler (TTK m. 407-408) emredici niteliktedir. Bu sebeple, esas sbzlegme ile 1skat
milessesesini ortadan kaldwran veya kosullarmi degistirerek yumusatan hikiimler

konulamaz.

Pay sahibinin bu borcunu yerine getirmemesi durumunda AS, TTK m. 407-
408’¢ uygun olarak, pay sahibini 1skat edebilir. Iskat ile, pay sahibinin temerriit konusu
paylara iligkin pay sahipligi sifat1 sona erer.
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Iskat yetkisinin TTK hitkfimlerine uygun olarak kullaniimamas1 durumunda,
pay sahibi iskat isleminin iptali ve pay sahiplifi sifatmin ve haklarmm ipkas:
hususlarinda dava agma hakkim haizdir.

Kanunda veya esas szlesmede belirtilen fesih veya infisah sebeplerinin
gerceklegmesi lizerine AS tasfiye silirecine girer ve tasfiye sonunda A$’nin tiizel kigiligi
ile buna bagh olarak pay sahipligi sifati da sona erer.

Bir veya birden fazla A$’nin aym nev’iden bagka bir veya birkag girket ile
birlesmesi durumunda devredilen AS/AS’lerin, tasfiye sfireci olmaksizm, tiizel
kisilikleri ve buna bagh olarak ilgili AS’deki pay sahiplerinin pay sahipligi sifatlar1 da

sona €rer.

Pay sahipligi sifatinin sona ermesi ile birlikte, kural olarak, paya baglh haklar
da kaybedilir. Ancak, pay sahiplii sifatimin sona ermesinden 8nce alacak hakkina
doniigmiis haklara iligkin talep haklan varhklarim devam ettirirler.

Pay sahibinin borglar1 da, kural olarak, pay sahipligi sifatinn sona ermesi ile
ortadan kalkar. Ancak, bedeli tamamen 8denmemis nama yazili paylarim devreden pay
sahibi, eger AS’nin kurulugu veya esas sermayenin artirilmas: esnasinda igtirak
taahhiidiinde bulunan ve paymm bagkasma devreden kimselerden ise, AS’nin kurulusu
veya esas sermayenin artirilmasindan itibaren iki yil iginde AS iflas ettifi veya pay1
iktisap eden yeni pay sahibi paydan dogan haklardan mahrum edildigi taktirde, AS’nin
muvafakati ve yeni pay sahibini pay deflerine kayit etmesi ile borglarmdan kurtulmus
olmaz (TTK m. 419/2-3).
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