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“Anonim Ortaklikta Pay Sahipligi Sifatmin Ispatlanmasi” baslikli tezimizde
anonim ortakliklarda pay sahipliginin hangi yontem ve araglarla ispatlanabilecegi
incelenmistir.

Birinci boliimde pay sahipligi sifatinin aslen kazanilmasi halinde pay sahipligi
sifatimin ispat1 ele almmustir. Ikinci béliimde anonim ortaklik paymin iradi olarak
devredilmesi durumunda gecerli bir devrin ve buna bagli olarak pay sahipligi
sifatimin nasil ispatlanacag: iizerinde durulmustur. Ugiincii béliimde ise payin
devredenin iradesine bagli olmaksizin kanunen devri durumunda ispata iliskin
ozellikler incelenmistir. Dordiincii ve son bolimde ise pay sahipligi sifatinin
ispatinda yararlanilabilecek belgeler olarak pay defteri ve hazirun cetveline iliskin

aciklamalar yapilarak, bu belgelerin ispat fonksiyonuna deginilmistir.

ABSTRACT

This thesis examines the methods and instruments concerned with proving
shareholding. In the first chapter of study, proving shareholding in case of original
acquisition is dealt with. Second chapter is related to the proving of a valid share
transfer and shareholding in case of a voluntary derivative acquisition. In the third
chapter, properties of proving shareholding in terms of a statutory derivative
acquisition have been dealt with. In the fourth and last chapter of thesis, stock
register and list of attendants were studied as documents helping the proving of
shareholding. In this context, probative value of these documents have been

explained.

111



ONSOZ

“Anonim Ortaklikta Pay Sahipligi Sifatinin Ispatlanmasi” baslikli tezimizde,
anonim ortakliklarda pay sahipligine iliskin ihtilaflarin ¢6ziimii agisindan arzettigi
onem dolayisiyla, pay sahipligi sifatinin hangi yontemler ve araglar kullanilarak
ispatlanabilecegi incelenmistir. Bu ¢ercevede ilk {i¢ boliimde payin ve pay sahipligi
sifatinin nasil kazanildigina iliskin bir ayirima gidilerek, aslen kazanma, iradi olarak
devren kazanma ve devreden kimsenin iradesi disinda devren kazanma hallerinde bu
sifatin ispatlanmasi bakimindan ortaya cikacak ihtimaller incelenerek, her bir
durumda ispatin ne sekilde gerceklesecegi lizerinde durulmustur. Son boliimde ise ilk
tic bolimde yapilan aciklamalar disinda pay sahipligi sifatinin ispatinda 6nem
arzeden iki belgeye, pay defterine ve hazirun cetveline iligskin agiklamalara yer

verilmistir.
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GIRIS
TK’nin anonim ortaklig1 tanimlayan 269. maddesi, bu ortakligin sermayesinin
“muayyen ve paylara boliinmiis” oldugunu belirtmistir. Bu anlamiyla sermayenin
boliindiigli her bir birim “pay” olarak adlandirilmaktadir. Anonim ortaklikta

tamamen kendine 6zgli bir anlama kavusan “pay”, anonim ortakliklar hukukunun

merkez kavrami niteligindedir.

Esas sermayenin belirli bir kismindan olusan her bir pay, anonim ortaklik
bakimindan bir pay sahipligi mevkiini ifade eder. Pay sahipligi mevkii ise pay
sahipliginden kaynaklanan haklarin ve bor¢larin olusturdugu bir birliktir. Hatta bu
bakimdan paylara boliinmiis olanin esasen sermaye degil anonim ortakligin
bahsettigi haklarm biitiinii oldugu ifade edilmistir'. Bu sebeple anonim ortaklikta pay
sahipliginden kaynaklanan hak ve borglar pay sahibine degil, sabit bir mevki olan
“pay”a bagldir. Sabit olan bu mevkiin sahipleri ise degiskendir, payin devri ile
birlikte pay mevkiinin eski sahibi buradan ayrilir ve yerine payr devralan kimse

geger’.

Tabiri caizse anilan pay mevkiinde oturuyor olmay1 ifade eden “pay sahipligi”,
paydan kaynaklanan haklardan yararlanabilmek i¢in 6n sart1 teskil eder. Bagka bir
deyisle, anonim ortaklikta esasen ortagin tek borcunun taahhiit ettigi paylarin
karsiligin1 6demek oldugu diisiiniiliirse, pay sahipligi sifati, pay mevkiini
olusturan haklar iizerinde tasarrufta bulunabilmek i¢in aranan sifattir. Bu sebeple bir
kimsenin bu haklardan yararlanabilmesi i¢in kural olarak s6z konusu ortaklikta pay

sahibi olmas1 gerekir”.

Iste bu asamada paydan dogan haklar1 kullanmak isteyen bir kimsenin, pay
sahipligi sifatin1 ve dolayisiyla bu sifattan kaynaklanan haklarin da sahibi oldugunu
ortaklifa ispat etmesi, ortakligin da pay sahipligi sifatin1 gecerli bir bicimde ispat

eden kimseye bu haklari kullandirmasi icap eder. Ornegin iktisadi amaglarla

' Poroy, Reha (Tekinalp, Unal/Camoglu, Ersin), Ortaklklar ve Kooperatif Hukuku,

Giincellestirilmis 9. Basidan 10. Tipk1 Basim, Istanbul 2005, N. 439.

? Poroy (Tekinalp/Camoglu), a.g.e., N. 439.

? Kural olarak diyoruz zira bazi istisnai hallerde bu haklar pay sahibi olmayan kimselerce de
kullanilabilir. Ornegin pay iizerinde iigiincii bir kisi lehine intifa hakki taninmis olmasi halinde oy
hakki bu kimseye ait olacaktir (TK m. 360/4).



kurulacagi kanunen belirtilmis olan (TK m. 271/1) anonim ortaklikta, ozellikle
kiigiik pay sahipleri agisindan ¢ogu kez ortaklikta pay sahibi olmalarinin yegane
sebebini teskil eden kar pay1 hakkindan yararlanmada 6lcii “pay” olduguna ve pay
sahibi ne kadar paya sahipse o kadar birim kéra katilacagina gore®, pay sahibi bu
sifatin1 ortakliga karsi ispatlayabildigi 6l¢iide bu haktan yararlanabilecektir. Bunun
gibi, ortakligin karar alma ve yonetme siireclerinde etkin olmak isteyen ortaklar, bu
baglamda genel kurula katilabilmek ve oy haklarini kullanabilmek i¢in ortaklikta pay
sahibi olmak ve bunu ortakliga karsi ispat etmek durumundadirlar’. Nitekim genel
kurul toplantisina katilma hakkina ilisgkin TK m. 360/1 “pay sahipleri”nin ayni
fikrada sayilan haklarin1 genel kurul toplantisinda kullanacagindan bahsetmektedir.
TK m. 373/1 c. 1 de “Her hisse senedi en az bir rey hakki verir.” demek suretiyle oy
hakkiin paya bagh oldugunu ifade etmektedir®. Yine drnegin TK m. 363 geregi
“pay sahipleri”ne taninmis olan bilgi alma hakkinin genel kurulda veya genel kurul

oncesinde kullanilabilmesi de pay sahipligi sifatmmn ispatina baglidir’.

Kisacast anonim ortakliklarda pay sahipligi haklar1 paya ve pay sahipligine
gore belirlenecegi i¢in, pay sahipligi sifatinin ispatlanmasi pay sahipleri bakimindan

bliyiik 6nem arzeder.

“Anonim  Ortaklikta Pay Sahipligi Sifatimin  Ispatlanmasi”  bashkl
calismamizda, pay sahipligi sifatinin ispatinin ne sekilde ve hangi araglar
kullanilarak gercgeklestiriilebilecegini incelemeyi amag edindik. Hemen ifade edelim
ki, pay sahipligi sifatinin nasil ispat edilecegi, bu sifatin ne sekilde kazanildig ile
yakindan ilgilidir. Pay sahipliginin kazanilmasina iliskin klasik ayirim uyarinca pay,

“aslen” veya “devren” olmak flizere iki sekilde kazanilir". Biz de tezimizin planim

* Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 910.

> imregiin, Oguz, Anonim Sirketlerde Pay Sahipleri Arasinda Umumi Heyet Kararlarindan
Dogan Menfaat Ihtilaflart Ve Bunlar1 Telif Careleri, Istanbul 1962, s. 18; Tekinalp
(Poroy/Camoglu), N. 960.

% Nitekim Teoman, bu hiikiimden ¢ikarilacak ilk sonucun oy hakkinin pay sahipligi mevkiini isgal
etmek nedeni ile kullanilabilen bir hak oldugunu, bu bakimdan anonim ortakligin esas sermayesine
belirli bir pay taahhiit ederek katilmamis olan 6rnegin tahvil veya intifa senedi sahibi gibi kimselerin
oy kullanmak suretiyle ortakligin iradesinin olugsumua katkida bulunmalarinin s6z konusu olmadigini
belirtmektedir (Teoman, Omer, Anonim Ortakhkta Pay Sahibinin Oy Hakkindan Yoksunlugu,
Istanbul 1983, s. 5.)

7 Kaya, Arslan, Anonim Ortaklikta Pay Sahibinin Bilgi Alma Hakki, Ankara, 2001, s. 131.

¥ Pay sahipliginin aslen ve devren kazanilmas1 hakkinda etrafli agiklamalar igin bkz. Aydin, Alihan,
Anonim Ortakhigin Kendi Paylarim Edinmesi, istanbul 2008, s. 31 vd.



olustururken bu siniflandirmay1 esas aldik ve pay sahipliginin aslen ve devren
kazanilmis olmas1 ihtimallerinde bu sifatin ispatina iligkin imkanlar1 ayr1 boliimlerde

inceledik.

Tezimizin birinci bolimiinde, pay sahipligi sifatinin aslen kazanilmasi halinde
bu sifatin nasil ispatlanabilecegini, bu sifatin anonim ortakligin kurulusunda, esas
sermaye artinminda, tiir degistirmesinde ve anonim ortakliklarin birlesmesi
durumunda kazanilmis olmasi ihtimalleri bakimindan incelemeye tabi tutarak, ispat

hususunda yararlnilabilecek belgeleri tespit etmeye calistik.

Pay sahipliginin devren kazanilmasi durumunda pay sahipliginin ispati
konusunu ise “Paymn Iradi Olarak Devren lktisabi Halinde” ve “Paym Irade Disi
Devren iktisabi1 Halinde” bashkli ikinci ve {igiincii boliimlerde olmak iizere iki ayr
boliimde ele aldik. Bizi boyle bir ayirima iten sebep; her ikisi de devren iktisap
kavramina dahil olmakla birlikte, paym bir hukuki isleme ve dolayisiyla devreden
kimsenin iradesine dayali olarak iktisab1 ile devredenin bdyle bir iradesi
bulunmaksizin payin devrini doguran miras, cebri icra vb. yoluyla iktisab1 hallerinin
pay sahipliginin ispati baglaminda arzettigi farkliliktir’. Gergekten, bir hukuki isleme
ve dolayisiyla devredenin iradesine dayanan devren iktisap hallerinde devredenin
iradesinin varlig1 ve ¢ogu kez bu iradenin somutlastigi bir kaydin, 6rnegin nama
yazili pay senedine veya ilmiihabere baglanmis payin devrinde cironun, temlik
sOzlesmesinin de mevcudiyeti dolayisiyla, gecerli bir devrin ve buna bagl olarak pay
sahipligi sifatinin kazanildiginin ispat1 bakimindan bu irade esas alinmalidir. Halbuki
devredenin iradesinin s6z konusu olmadigi bir devren iktisap halinde, bu iradenin
eksikligi bagkaca kayitlarla giderilmek ve gecerli bir devre dayali olarak paymn ve
pay sahipliginin kazanildiginin ispat1 da buna gore yapilmak gerekir. Bu itibarla biz

de pay sahipliginin devren kazanilmasi halinde pay sahipligi sifatinin ispatinin nasil

’ Aydm, “devren” kazanma ifadesinin, kavramm kapsamma giren kazanimlar géz Oniinde
bulunduruldugunda yerinde olmadigin1 ifade ederek; burada pay sahipliginin kazanilmasi
nitelendirmesinde hareket noktasini payir devredenin veya devralanin iradesinin olusturmadigini,
kastedilenin bir kez hukuk hayatinda varlik kazanmis ve ilk sahibini bulmus olan paym daha sonra
yasadig1 seriiveni agiklamak oldugu dikkate alinirsa, “pay sahipliginin devren kazanilmasi” yerine
“pay sahipliginin ikincil olarak kazanilmasi teriminin daha dogru olacagini belirtmektedir (Aydin,
a.g.e., s. 33).



olacag1 konusundaki acgiklamalarimizi, bu ayirima dayanarak iki ayr1 boliimde

incelemeye ve ispat imkanlarini farkli ihtimaller bakimindan ele almaya calistik.

Son boliimde ise hem aslen hem de devren kazanilmis olan pay sahipligi
sifatinin ispati bakimindan kullanilmasi miimkiin olan ve pay sahipligine iliskin
uyusmazliklarda ispat araci olarak siklikla basvurulmasi dolayisiyla ayrica énem
arzeden iki belgeyi, “pay defteri” ve “hazirun cetveli’ni inceleyerek, bu belgelerin
diizenlenme big¢imini, igerdikleri kayitlari, bu kayitlarin etkisini ve bu belgelerin pay

sahipligi sifatinin ispat1 bakimindan islevlerini ortaya koymayi amacladik.



I- PAYIN ASLEN IKTiSABI HALINDE PAY SAHIPLIGI
SIFATININ iISPATLANMASI

A- KURULUSTA

Anonim ortaklikta payimn aslen iktisabi hallerinden ilki, ortakligin kurulusu
sirasinda iktisaptir. Ancak aslen iktisap halinde pay sahipligi sifatinin kazanilma ani,
buna bagli olarak pay sahipligi sifatinin ispatlanmasi, kapali anonim ortakliklar ile
halka acik anonim ortakliklar bakimindan farkli diizenlemelere tabidir. Bu bakimdan
biz de incelememizde anonim ortakligin kurulusu sirasinda pay sahipligini kazanan
kimsenin bu sifatin1 ispatlamasini, her iki tiir anonim ortaklik agisindan farkl

basliklar altinda ele alacagiz.

1. Kapah Anonim Ortakhklar Bakimindan

Kapal1 anonim ortakliklar; pay senetleri halka arz edilmis olmayan veya halka
arz edilmis sayilmayan ve Ozellikle belirtmek gerekir ki ani kurulus hiikiimleri
gercevesinde kurulan anonim ortakliklardir. Zira tedrici kurulus hikiimleri
cercevesinde kurulan bir anonim ortaklik, sermayenin bir kismi ig¢in ‘“halka
miiracaat” edilmesi dolayisiyla, SPK m. 3/g baglaminda halka agik bir anonim

ortakliktir'®,

Bu sebeple bu sekilde kurulan anonim ortakliklarda pay sahipligi
sifatinin aslen kazanilmasi halinde pay sahipligi sifatinin ispatlanmasi1 bakimindan
esas olarak SPK hiikiimleri uygulama alani bulacaktir. Bu bakimdan asagida kapali
anonim ortakliklarda aslen pay sahipligi sifatinin kazanilmasi ve ispatlanmasi
hususunda yapacagimiz aciklamalar yalnizca ani bi¢imde kurulan anonim ortakliklar

bakimindan gecerli olacaktir.

a. Kapali Anonim Ortakhiklarda Payin Dogumu
TK hiikiimleri ¢ercevesinde paym dogumu i¢in gereken sart, anonim ortakligin

ticaret siciline tescilidir''. S6z konusu tescil anonim ortaklik tiizel kisiliginin

% Poroy (Tekinalp/Camoglu), a.g.e., N. 473 vd., 492; Imregiin, AO, s. 59-60.
"' Arslanli, Halil, “Anonim Sirkette Pay ve Pay Sahipligi”, IUHFM, 1958, C. 28, S. 3-4, s. 248, 272;
Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N.764, 1098; Kendigelen, Abuzer, Anonim Ortaklik Pay1
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kazanilmasimma neden oldugu gibi, buna bagh olarak pay mevkilerinin de ortaya
cikmasini saglamaktadir. Payin dogumu i¢in senede baglanmis olmasina da gerek
yoktur, tescille birlikte pay dogmustur, bu bakimdan pay senedi kurucu degil

aciklayici bir kiymetli evraktir, zira tescil ile olusan pay: temsil etmektedir'?.

b. Kapali Anonim Ortakhiklarda Pay Sahipligi Sifatinin Aslen

Kazamlmasi

Kapali anonim ortakliklarda paym aslen kazanilmasi ortakligin kurulusunun
ticaret siciline tescili suretiyle gerceklesir'’. Gergekten pay anonim ortakligin tescili
ile dogdugu i¢in, buna bagl olarak kazanilmasi s6z konusu olabilecek bir pay

sahipligi mevkii de ancak bu agsamadan sonra ortaya ¢ikacaktir.

c. Kapalh Anonim Ortakhklarda Pay Sahipligi Sifatinin

Ispatlanmasi

Kapali anonim ortakliklarda payin aslen kazanilmasi ticaret siciline tescil
islemine bagli oldugu i¢in, ortaklik sifatinin ispatlanmasinin da sicilde yer alan bu

kayda dayanilarak gerceklesebilecegi diistintilebilir.

Bununla birlikte kurulusta tescil edilecek hususlari sayan TK m. 300/2, pay
sahipligi sifatinin ispatina imkan verecek bir kayda yer vermemistir. Bu sebeple TK

m. 300/2’de sayilan asgari igerikle ortakligin tescili halinde, yalnizca ticaret

Uzerinde intifa Hakk, istanbul 1994, s. 10. Buna karsin 6gretide imregiin, payin kurulusta sermaye
taahhiidii ile kazanildigini belirtmek suretiyle tescilden once payin dogdugunu kabul eder
gdziikmektedir (Imregiin, AO, s. 360).

12 Arslanly, Pay, s. 272; 1mregiin, AO, s. 274, 360; Oztan, Firat, Kiymetli Evrak Hukuku, 2. Basi,
Ankara 1997, s. 172, 1491; Aytag, Ziihtii, Sermaye Piyasas1 Hukuku ve Hisse Senetleri, Ankara
1988, s. 67; Pulagli, Hasan, Bagh Nama Yazilh Pay Senetleri, Ankara 1992, s. 14; Kendigelen, intifa
Hakku, s. 11; Ulgen, Hiiseyin/ Helvaci, Mehmet/ Kendigelen, Abuzer/ Kaya, Arslan, Kiymetli Evrak
Hukuku, Gézden Gecirilmis Uciincii Basi, Istanbul 2006, s. 19.

' Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N.827; Ansay, Tugrul, Anonim Sirketler Hukuku, Altinci
Baski, Ankara 1982, s. 262; Tasdelen, Nihat, Anonim Ortakhkta Pay Sahipligi Sifatinin
Kazamlmasi, Istanbul 2005, s. 59-60. Kars. Imregiin, AO, s. 274, 360. Yazar, paym kurulus
asamasinda kurucular tarafindan taahhiit edilmek suretiyle aslen kazanilacagi yoniindeki kabuliine
bagli olarak; anonim ortakligin tescilinden once ¢ikarttigi pay senetlerinin hiikiimsiiz oldugunu
belirten TK m. 412’yi yorumlarken, hiikiimsiizliiglin sadece pay senedi bakimindan s6z konusu
oldugunu, buna karsin yapilan sermaye taahhiidii ve kazanilan pay sahipligi sifatinin baki oldugunu
ifade etmistir.



sicilindeki kayittan yararlanarak kurulusta pay sahipliginin kazanildiginin ispat

edilebilmesi miimkiin degildir'*.

Ancak uygulamada, bu asgari kanuni igerik sartini c¢ogu defa zaten
gergeklestirdikleri i¢in ortakliklarin  ana sozlesmeleri ticaret siciline tescil
edilmektedir'>. Anonim ortaklik esas sdzlesmesi ise pay sahipliginin ispati
bakimindan 6nem arzeden bilgileri i¢eren bir belgedir16. Gergekten esas sOzlesmede
oncelikle kurucularin adlari, soyadlari, adresleri, tabiiyetleri ve imzalar1 bulunmak
zorundadir (TK m. 279/1, STB’nin 13.8.1995 tarihli tebligi); ani kurulus bakimindan
sermayenin tamaminin kurucular tarafindan taahhiit edilmesi s6z konusu oldugu igin,
ortakligin ani sekilde kurulusu aninda pay sahipleri ile kurucular ayni kisiler
olacak'’, boylece pay sahipliginin aslen kazamldiginin ispati bakimindan tescile
konu olan ana sozlesmeden yararlanilabilecektir. Dahasi, yine ani kurulusg
bakimindan her ortagin taahhiit ettigi sermayenin tiiriniin ve pay miktarinin ana
sOzlesmede yer almasi gerektigi TK m. 279/b. 10°da agikca ifade edilmistir. Bu
sebeple uygulamada oldugu {lizere ortakligin ana sozlesmesini tescil ettirmesi

halinde, gerek ticaret sicili kayitlar1 gerek ana so6zlesmenin kendisi pay sahipliginin

" TK Tasaris’nin “Sirketin Tescili ve ilan1” kenar baslikl1 354. maddesi soyledir:

“MADDE 354 - (1) Sirket esas sozlesmesinin tamami, Sanayi ve Ticaret Bakanligimin izniyle
kurulacak olan anonim sirketlerde izin alinmasini, diger sirketlerde 335 inci maddenin birinci fikrasi
uyarinca sirketin kurulusunu izleyen otuz giin icinde sirketin merkezinin bulundugu yer ticaret siciline
tescil ve Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesinde ilan olunur. Tescil ve ilan olunan esas sozlesmeye, asagida
sayilanlar disinda, 36 nct maddenin birinci fikrasi hiikmii uygulanmaz. Bu hususlar sunlardir:

a) Esas sozlesmenin tarihi.

b) Sirketin ticaret unvani ve merkezi.

¢) Sirketin, varsa siiresi.

d) Sirketin sermayesi, 6denmesinin gekil ve sartlart ile paylarmn itibart degerleri, varsa imtiyaziar.

e) Pay senetlerinin tiirleri, hamiline veya nama yazili olduklart.
) Sirketin nasil temsil olunacag.

g) Yonetim kurulu iiyeleriyle, sirketi temsile yetkili kimselerin ad ve soyadlari, unvanlari, yerlesme
yerleri ve vatandasiiklart.

h) Sirketin yapacag ilanlarin sekli; esas sozlesmede buna iliskin hiikiim bulundugu takdirde, yonetim
kurulu kararlarinin paysahiplerine nasil bildirilecegi.

(2) Subeler; merkezin sicil kaydina génderme yapilarak bulunduklar: yer ticaret siciline tescil
olunurlar.”

Tasaridaki bu diizenlemenin birinci fikrasi ile TK m. 300/1°den farkli bir diizenlemeye gidilmis,
mevcut kanunun aksine “sirket”in degil “sirket esas sdzlesmesi”nin tescil edilecegi ifade edilmistir.
Boylece uygulama ile paralellik saglanmistir. Bu diizenleme ile yokluguna isaret ettigimiz pay
sahipligine iligkin kayitlarm artik sicilde yer almig olacagi s6ylenebilir.

'3 Poroy (Tekinalp/Camoglu), a.g.e., N. 497; imregiin, AO, s. 57.

'® Anonim ortaklik ana sozlesmesi ve iermesi gereken kayitlar igin bkz. Moroglu, Erdogan, “Anonim
Ortaklik Anasozlesmesi ve Hukuki Niteligi”, Prof. Dr. M. Kemal Oguzman’in Anisina Armagan,
Istanbul 2000, s. 515 vd.

7 Poroy (Tekinalp/Camoglu), a.g.e., N. 483.



aslen kazanildigini ispat amaciyla kullanilabilecektir'®. Bunun yami sira TK m. 300/1
anonim ortaklik bakimindan tescilin yani sira ilan yiikiimliiliigii de ongdrmiistiir. ilan
edilecek hususlar da yine TK m. 300/2’de sayilmistir. Ana sézlesmenin tescili ve
ilan1 halinde, yukarida yaptigimiz aciklamalar ¢ercevesinde kurulus asamasinda aslen
pay sahipligi sifatin1 kazanan kimseler ve pay sahiplikleri ile ilgili bilgiler de
TTSG’de yapilmas: gerekli olan ilanda yer alacak demektir. Dolayisiyla bu
ihtimalde, gerek ana sdzlesmenin kendisi, gerek ticaret sicili kayitlar1 ve gerek
TTSG’de yer alan ilandaki bilgiler pay sahipligi sifatinin ispati igin

kullanilabilecektir.

Buna karsilik yalmizeca TK m. 300/2°de sayilan asgari igerigin tescili halinde,
ticaret sicili kayitlar1 pay sahipligi sifatinin ispati igin yeterli olmayacak, bu durumda

ispat bakimindan ana s6zlesmeye dayanmak gerekecektir.

2. Halka Ac¢ik Anonim Ortakhklar Bakimindan

Halka agik anonim ortakliklar SPK m. 3/g uyarinca “hisse senetleri halka
arzedilmis olan veya halka arzedilmis sayilan anonim ortakliklardir'®. Hisse
senetleri halka arzedilmis sayilan anonim ortakliklarin ise pay sahibi sayisinin 250’yi
astig1 anonim ortakliklar oldugu SPK m. 11/1°de ifade edilmistir. “Halka arz”
SPK’da diizenlendigi gibi, tedrici kurulus baglaminda TK’da da diizenlenmistir®’
Belirtmek gerekir ki ayn1 kurum iki ayr1 kanunda ele alindigina gore, uygulanacak

hiikiimlerin belirlenmesinde Oncelik-sonralik sirasina dikkat edilmesi, buna baglh

' Pay sahipligi sifatinin ispati bakimindan ana sdzlesmenin de kullanildig bir hukuki miitalaa i¢in
bkz. Teoman, Omer, Yasayan Ticaret Hukuku, C. I: Hukuki Miitalaalar, Kitap 2: 1986-1988,
Istanbul, 1993, s. 209 vd. Miitalaaya konu olan olayda ortakligin bastirilmis olan hamiline yazili pay
senetlerinin bir ortagin elinde bulunmasi karsisinda, diger bazi ortaklar bu senetlerin kendilerine
verilmeyebileceginden endise etmektedirler. Ancak yazar sz konusu hukuki miitalaada anonim
ortaklikta pay senetlerinin varlifinin pay sahipliginin ispati ac¢isindan zorunlu olmadigini ifade
etmekte, buna bagl olarak ortakligin pay sahipligi durumunu ana soézlesme, hazirun cetvelleri ve
ticaret sicili kayitlar1 gibi bir takim belgelerle ortaya koymaktadir.

' Hangi anonim ortakliklarin halka agik anonim ortaklik sifatma sahip olduklari iizerine ayrintili bir
inceleme icin bkz. Karahan, Sami, “Halka Acik Anonim Ortaklik Statiisiiniin Kazanilmasi1”, Batider,
Aralik 2001, C. XXI, S. 2, s. 27 vd.

2 SPK ¢ikarilirken TK’da yer alan tedrici kurulus hitkiimlerinin gézden gegirilerek iki kanun arasinda
uyum saglanmamasi veya TK’daki tedrici kuruluga dair hiikiimler tamamen yirirlikten
kaldirilmaksizin halka agik anonim ortakliklara iliskin SPK diizenlemesinin yapilmas1 dgretide hakl
olarak elestirilmistir. Bkz. Imregiin, AO, s. 59. Yazar hakli olarak bu durumda yapilmasi gerekenin iki
diizenleme arasinda uyum saglamak ve TK’daki tedrici kurulusa dair hiikiimlerin ne oranda gecerli
oldugunun saptanmasi oldugunu ifade etmektedir.



olarak iki ayr1 kanundaki diizenlemenin birbiriyle ¢atismasi halinde sonraki tarihli

kanun olan SPK hiikiimleri uygulanmasi gerekecektir®'.

a. Halka Acik Anonim Ortakliklarda Payin Dogumu

TK’daki tedrici kurulusa iligkin diizenlemeler cercevesinde paymn dogumu
bakimindan ani kurulustaki prensipler caridir, ortaklik tescil ile tiizel kisilik kazanir,
paylar da bu anda dogarlar. Bu bakimdan ortakligin tescilinden once ¢ikarilan pay
senetlerinin  hiikiimsliz oldugunu diizenleyen TK m. 412 ve yine ortakligin
tescilinden 6nce paylarin devrinin ortakliga karsi hiikiimsiiz oldugunu ifade eden TK
m. 302, TK diizenlemesine bagli olarak tedrici sekilde kurulan anonim ortakliklar

bakimindan da uygulanacaktir.

Ancak SPK diizenlemesi bu bakimdan TK diizenlemesinden 6nemli 6lciide
ayrilmistir. Tescilden Once payin dogmayacagi kuralina tamamen ters olarak,
ortakligin tescilinden Once pay senedi ¢ikarilmasi SPK bakimindan kanuni bir
zorunluluktur (SPK m. 7/4). SPK’da agik¢a halka ag¢ik anonim ortakliklarin
kurulusunu diizenleyen bir hiikiim yoksa da, SPK m. 7 sermaye piyasasi araglarinin
halka satisin1 diizenlemektedir ve bu bakimdan kurulus sirasinda gerceklestirilecek
halka arz asamasinda bu kurallara gore hareket edilmesi gerekecektirzz. Konumuza

iligkin SPK m. 7/4 hiikkmii soyledir:

2! Konuya iliskin incelemesinde Somer, her ne kadar SPK’da tedrici kurulus hiikiimlerine dogrudan
atifta bulunulmamigsa da, SPK’nin uygulama alanina giren hususlardan birinin “menkul kiymetlerin
halka arz1 ve satig1” olduguna dikkat ¢ekmekte ve TK’nin tedrici kurulus sistemi halen yiiriirliikte ise
de, SPK m. 3/c/2’nin “ halkin bir anonim ortakliga katilmaya veya kurucu olmaya davet edilmesinin”
halka arz sayilacag1 yolundaki hiikmiiniin tedrici kurulustaki “halka basvuru” agamasina isaret ettigini,
boylece tedrici kurulusun halka basvuru asamasinin tamamiyla SPK’nin uygulama alani igerisine
girmis bulundugunu, bunun anlammnin da bundan bdyle séz konusu asama hakkinda SPK
hiikiimlerinin uygulama alani1 bulacagini ve ancak bu kanunda hiikiim bulunmamasi halinde TK’nin
ilgili hiikiimlerinin uygulanabilecegini ifade etmistir (Somer, Mehmet, Sermaye Piyasas1 Kanunu
Hiikiimlerinin Tiirk Ticaret Kanununun Tedrici Kurulus Sistemi Uzerinde Etkileri, istanbul
1990, s. 65, 68). Ayrica yazar TK ve SPK arasindaki genel-6zel kanun iligskisine de deginmis ve bu
hususun SPK m. 2/2 ve kanun gerekcesinde de ifade buldugunu belirtmistir (Somer, a.g.e., s. 62).
Imregiin, AOQ, s. 59. Poroy, SPK’nin halka arza iliskin kurallarinin TK’nin ayn1 konudaki hiikiimlerini
ilga etmemekle beraber uygulanamaz hale getirdigini belirtmektedir (Poroy (Tekinalp/Camoglu),
a.g.e., N. 497). Kanimizca burada TK’nin SPK hiikiimleri ile c¢atisan hiikiimlerinin zimnen ilga
olundugu kabul olunmalidir.

*? Kald1 ki SPK m. 7/4’iin kay1th sermaye sistemini benimsemis ortakliklar bakimindan TK m. 395’in
yani sira anonim ortakligin kurulusuna iligkin bir hiikim olan TK m. 412’ye de atif yapmasi, kanun
koyucunun iradesinin bu maddenin kurulus bakimindan da uygulanmas: yoniinde oldugunu
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“Sermaye piyasasi araglarimin satis esnasinda aliciya teslimi sarttir; ancak
esas sermaye sistemini kabul etmis anonim ortakliklar, sermaye artiriminin tescilini
takip eden en ge¢ otuz giin i¢inde hisse senetlerini alicilara teslim ederler. Nama
vazili hisse senetleri i¢in bu siire doksan giindiir. Kayithh sermaye sistemini kabul
etmig anonim ortakliklarda hisse senetlerinin satis esnasinda aliciya tesliminden
itibaren pay sahipligi hakki kazanilir ve bu halde Tiirk Ticaret Kanununun 395 inci
maddesinin 3 tincii ciimlesi ile 412 nci maddesi hiikiimleri uygulanmaz. Satist
vapilan hisse senetleri disindaki sermaye piyasasi araglarimin satis sirasinda aliciya

’

teslimi sarttir.’

Fikranin baslangicinda “Sermaye piyasasi araglarimin satis esnasinda aliciya
teslimi sarttir”’ denmek suretiyle, halka arz asamasinda heniiz ortaklik tescil
edilmeden dnce pay senedi ¢ikarmis olma zorunlulugu getirilmis ve bdylece payin
tescille dogacag ilkesinden sapilmistir. Temel kural bu olmakla beraber, fikranin pek
de diizgiin olmayan ifadesinden, payin dogum ani hususunda kayithh sermaye
sistemini benimsemis halka a¢ik anonim ortakliklar ile esas sermaye sistemini
benimsemis halka acik anonim ortakliklar bakimindan farkliik oldugu
anlasilmaktadir. Bu diizenleme uyarinca kayith sermaye sistemini benimsemis
anonim ortakliklar bakimindan halka arz sirasinda pay senedi ve dolayisiyla pay

mevcut olmalidir. Bu sebeple payin dogum ani tescilden dncedir.

Ancak esas sermaye sistemini kabul etmis halka agik anonim ortakliklar
bakimindan halka arz asamasinda pay senetlerinin alicilara teslimi sarti
getirilmemistir. Dahasi kayith sermaye sistemini benimsemis anonim ortakliklar
bakimindan TK m. 395/c. 3 ve 412. madde hiikiimlerinin agik¢a uygulanmayacagi
ifade edilmis, buna karsilik esas sermaye sistemini benimsemis ortakliklar
bakimindan boyle bir kayit yer almamistir. Bu durumda ortakligin tescilinden 6nce
cikarilan pay senetlerinin hiikiimsiiz oldugunu diizenleyen TK m. 412 hiikmii esas
sermaye sistemini benimsemis anonim ortakliklar bakimindan uygulanacak ve bu
ortakliklar bakimindan payn tescille dogmasi ilkesi gegerliligini koruyacaktir. Diger

taraftan SPK m. 7/4’te yer alan; s6z konusu ortakliklarin hamiline yazili pay

gostermektedir. Bu bakimdan Poroy’un SPK m. 7/4 hilkmiiniin sermaye artirimlart ile ilgili oldugunu
ifade etmesi kanimizca dogru degildir. Poroy (Tekinalp/Camoglu), a.g.e., N. 492.
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senetlerini tescilden itibaren 30 giin, nama yazili pay senetlerini de yine tescilden
itibaren 90 giin icinde alicilara teslim etmekle yiikiimli olduklarina iliskin

diizenleme de payin tescille dogacag ilkesinin bir sonucu niteligindedir.

b. Halka Acik Anonim Ortakhiklarda Pay Sahipligi Sifatinin

Aslen Kazanilmasi

Halka acik anonim ortakliklar bakimindan pay sahipligi sifatinin aslen
kazanilma anina iliskin kurallar da SPK m. 7/4 hiikkmiinden g¢ikarilmak

durumundadir.

SPK m. 7/4 c. 3 kayith sermaye sistemini benimsemis halka a¢ik anonim
ortakliklar bakimindan pay sahipligi sifatinin kazanilma animi siipheye yer
birakmayacak bigimde net bir sekilde ifade ederek, s6z konusu ortakliklarin halka arz
suretiyle bedelleri tam ve nakden ddenerek satilan hisse senetlerinin aliciya teslimi

ile pay sahipliginin kazamlacagimni belirtmistir™.

Ancak maddenin yazilis bi¢imi esas sermaye sistemini benimsemis halka agik
anonim ortakliklar bakimindan pay sahipligi sifatinin kazanilis anin1 belirlemek
hususunda yanilticidir. Kanimizca, maddenin kayitli sermaye sistemini benimsemis
ortakliklar agisindan pay sahipligi sifatinin kazanilma anii agik¢a diizenlemis ve
esas sermaye sistemini benimsemis ortakliklar hususunda sessiz kalmis olmasi
dolayistyla, esas sermaye sistemini benimsemis anonim ortakliklarda pay
sahipliginin tescille kazanilmasi gerektigi kabul edilmelidir. S6z konusu ortakliklar
bakimindan pay senetlerinin 30 ve 90 giinliik siirelerde ¢ikarilmasini éngdren kural

da bu durumu ifade eder niteliktedir®*.

3 Ortakhigin tescilinden énce pay senetlerinin teslimini 6ngéren bu diizenlemeye yénelik doktrindeki
elestiriler i¢in bkz. agsagida dn. 48.

* Tasdelen de, esas sermaye sistemini benimsemis halka agik anonim ortakliklarda, SPK m. 7/4’iin
koti kaleme almmis olmasina bagli olarak, pay sahipligi sifatinin pay senetlerinin teslimiyle
kazanildiginin savunulabilecegi gibi ortakligin tescili ile kazanildiginin da sdylenebilecegini, ancak
s0z konusu fikrada esas sermaye sistemini benimsemis halka agik anonim ortakliklarda pay
senetlerinin tesliminin ortakligin tescilinden sonra belli siireler igerisinde gergeklestirileceginin
Ongoriilmesinin, pay sahipliginin tescil ile kazanildigini gosterdigini ifade etmistir (Tasdelen, a.g.e., s.
62).
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c. Halka Acik Anonim Ortakhiklarda Pay Sahipligi Sifatinin

Ispatlanmasi

(1) Esas Sermaye Sistemini Benimsemis Ortakhiklar

Bakimindan

Yukarida yaptigimiz acgiklamalar c¢ergevesinde esas sermaye sistemini
benimsemis halka agik anonim ortakliklarin kurulusunda pay sahipligi ortakligin
tescili ile kazanilacag igin, tescilin igeriginde yer alan bilgiler pay sahipligi sifatinin
ispatt bakimindan 6nem tasir. Halka acik anonim ortakliklarin kurulusunda hangi
hususlarin tescil edilmesi gerektigine iliskin SPK’da bir diizenleme olmadigi i¢in,
TK’nin tedrici kurulus bakimindan konuyu diizenledigi TK m. 300/2, halka agik
anonim ortakliklarin tescili bakimindan da uygulanacaktir. Ancak yalnizca TK m.
300/2°de tescili Ongoriilmiis hususlarin  tescili ile yetinildigi takdirde, pay
sahipliginin sicil kaydi ile ispatlanmasi imkani s6z konusu olmayacaktir. Bu
durumda ispat acgisindan ana sdzlesmenin fonksiyonu da kapali anonim
ortakliklardan farklidir. Zira ani kurulug bakimindan ana sézlesmenin zorunlu igerigi
arasinda yer alan “her ortagin taahhit ettigi sermayenin nev’i ve pay miktar1” (TK m.
279/b. 10) tedrici kurulus bakimindan zorunlu igerik arasinda degildir. Kaldi ki halka
acik bir anonim ortakligin biitiin ortaklarinin ana s6zlesmede yer almasi miimkiin
degildir. Bu bakimdan ne tescil islemi ne de ana sozlesme igerigi asgari unsurlari
bakimindan esas sermaye sistemini benimsemis bir halka a¢ik anonim ortaklikta pay
sahipligi sifatinin aslen kazanildigini ispata imkan verecek bilgileri icermektedir. Bu
durum O6zellikle tescilden sonra ¢ikarilan pay senetleri kendisine teslim edilmeyen
pay sahibinin bu iddiasini ispat bakimindan sorun ¢ikarabilecek niteliktedir. Bununla
birlikte, TK m. 279/1 ve STB 13.8.1995 tarihli tebligi geregi kuruculara iliskin
bilgiler tedrici kurulusta da ana s6zlesmede yer alacagina gore, en azindan kurucular

bakimindan ana s6zlesmeye dayanarak pay sahipliginin ispatt miimkiin olabilecektir.
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Halka agik anonim ortakliklarin  kurulusunda pay sahipligi sifatinin
kazanildiginin ispati bakimindan sicil kaydindan ve ana sézlesmeden yararlanmak
miimkiin olmayacaksa da, istirak taahhiitnamelerinden yararlanilabilir. Her ne kadar
halka arz edilen paylarin satisit SPK m. 7/3 geregi tam ve nakden 6denecegi igin
istirak taahhiitnamesi sisteminin SPK hiikiimlerine gore yapilacak pay satislari
bakimindan uygulanmayacagi akla gelebilirse de, doktrinde de genel olarak kabul
edildigi lizere SPK sistemi gercevesinde paylarin satisinda da istirak taahhiitnameleri
kullamilacaktir®. Bu sebeple pay sahipligi sifatmin ispati bakimindan bu

taahhiitnamelere dayanilmas: miimkiindiir®®.

Ayrica cikarilan pay senetlerinin bir aract kurum tarafindan satilmasi halinde

aract kurum kayitlar1 da pay sahipliginin ispatinda kullanilabilecektir.

(2) Kayith Sermaye Sistemini Benimsemis Ortakhiklar

Bakimindan

Kayith sermaye sistemini benimsemis halka agik anonim ortakliklar i¢inse
mevcut diizenleme cergevesinde paylarin tescilden once dogdugu kabul edilmek
durumundadir. Bu paylar i¢in yine tescilden 6nce pay senedi ¢ikarilmig olmali ve bu
senetler halka arz asamasinda paylari satin alan kimselere teslim edilmelidir. Pay
sahipligi sifatinin kazanilma anmi1 s6z konusu teslim islemi olduguna gore, bu sifat
oncelikle pay senedini elinde bulundurmak ve senedin tiiriine gore mesru hamil
oldugu anlasilmak suretiyle ispatlanabilir. Bunun digsinda yukarida esas sermaye
sistemini benimsemis halka ac¢ik anonim ortakliklar bakimindan yaptigimiz

aciklamalar kayith sermaye sistemini benimsemis ortakliklar icin de gecerlidir.

»  Domani¢, SPK’nin yaniltici ifadelerine ragmen, halka miiracaat safhasinda istirak

taahhiitnamelerinin imzalanmasi gerektigini belirterek, bu ihtiyact doguran cesitli sebepleri saymstir
(Domanig, Hayri, Tiirk Ticaret Kanunu Serhi, C. II, Anonim Sirketler Hukuku ve Uygulamasi,
Istanbul 1988, s. 271-272). imregiin, ortakliga katilmak isteyenlerin katilma talepleri icaba davet
olarak nitelendirildiginde, bu kimselerin yazili bir talepte bulunma zorunlulugunun ortaya ¢iktigini,
dolayisiyla ortakliktan pay senedi alacak olanlarin istirak taahhiitnamesi diizenlemesi gerektigini
belirtmistir (imregiin, AO, s. 73). Somer de, halka agik anonim ortakliklarn kurulusu bakimmdan
SPK’nin istirak taahhiitnamesi sistemini kaldirmadigini, SPK’da hiikiim bulunmayan hallerde TK’nin
uygulanmasi zorunlulugu dolayisiyla bu sistemin bazi degisikliklerle birlikte varligmi devam
ettirdigini, nitekim SPK’daki tam 6deme ilkesinin satig siiresi i¢erisinde tam ddemeyi ifade ettigini
belirtmektedir (Somer, a.g.e., s. 105-107)

% jstirak taahhiitnamelerinin ispat araci olarak kullanilmasi hakkinda ayrintili agiklamalar icin bkz.
asagida I, B, 1, a, (1), iii.
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B- ESAS SERMAYE ARTIRIMINDA

Pay sahipliginin aslen kazanilma hallerinden bir bagkasi da anonim ortakligin
sermaye artirimina gitmesi halinde payin kazanilmasidir. Sermaye artirnmi halinde
payin aslen iktisab1 ve pay sahipligi sifatinin ispatlanmasi Oncelikle artirrmin dis
kaynaklardan m1 yoksa i¢ kaynaklardan mi1 yapildigi, ikinci asamada da sermaye
artirrmina giden anonim ortakligin kapali m1 halka a¢ik mi1 olduguna bagl olarak
farklilik arzedecektir. Bunun yani sira kapali anonim ortakligin halka a¢ik olmayan
bir sermaye artirimi yapmast ile halka acik bir sermaye artirnmi yapmasi farkli
ilkelere tabi oldugu gibi, halka acik bir anonim ortakligin da esas sermaye sistemini
mi yoksa kayitli sermaye sistemini mi benimsemis olduguna gore bir ayirima

gidilmesi zorunludur.

1. D1s Kaynaklardan Esas Sermaye Artirnominda

a. Kapal Anonim Ortakhiklar Bakimindan

(1) Paylarin Halka Arz Edilmemesi Halinde

i. Genel Olarak

Bu halde, kapali anonim ortakligin artirilan sermaye kismi halka arz
edilmeksizin, ya ortakligin halihazirdaki pay sahipleri tarafindan ya da bunlarin
riichan haklar1 kaldirilarak tglincii kigiler tarafindan taahhiit edilmesi suretiyle esas
sermaye artirmmina gidilmektedir?’. Bu artirm tiiriinde artirilan sermaye bakimindan
halka arz s6z konusu olmadigi icin yalnizca TK hiikiimleri (TK m. 391-395)
uygulanacak, pay sahipliginin aslen kazanilmas1 ve kazanilan pay sahipliginin ispati

da bu hiikiimler ¢ergevesinde gerceklesecektir.

2 Moroglu, Erdogan,. Anonim Ortakhiklarda Esas Sermaye Artirmmi, Giincellestirilmis ve
Genigletilmis 2. Baski, Istanbul 2003, s. 52.
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Bu sermaye artirimi tiiriinde artirim karar1 bir ana sézlesme degisikligi teskil
etmekte ve bu bakimdan genel kurul tarafindan alinacak bir karara ihtiyag
duyulmaktadir. Kisaca belirtmek gerekirse; dncelikle yonetim kurulu tarafindan ana
sozlesme degisikligi Onerisi hazirlanmakta, iznin gerekli oldugu hallerde STB’nin
izni alinmakta, sozlesme degisikligi genel kurul tarafindan oylanarak sermaye
artirnmi karar1 alinmakta, artirilan kisma katilima iliskin taahhiitte bulunulmakta ve
nihayet gerekli sartlarin olugsmasi ile sermayenin artirtlmasi hakkindaki genel kurul

karart ticaret siciline tescil edilerek artirim gergeklesmis olmaktadir®®.

ii. Pay Sahipligi Sifatimin Kazanmilmas

Bu esas sermaye artirimi tiirii bakimindan tescilin kurucu oldugu ve artirimin
ancak artirrm kararmin ticaret siciline tescili ile tekemmiil edecegi belirtilmistir™.
Buna bagli olarak artirima konu olan sermaye miktarini temsil eden paylar da ancak
tescil ile birlikte dogacaktir’. Bu sebeple ticaret siciline tescil olgusu bu sermaye
artirim1  tiirlinde pay sahipligi sifatinin  kazanilmasi bakimimdan da kurucu

niteliktedir’".

Bu sonuca gerek “Esas sermayenin artirilmasi keyfiyetinin tescilinden énce
ctkarilan hisse senetleri hiikiimsiizdiir” diyen TK m. 395/c. 3 hiikmii, gerek esas
sermayenin artirilmasinin ana soézlesme degisikligi gerektirdigi dikkate alinirsa ana
sozlesme degisikliklerinin ancak tescille hiikkiim ifade etmeye baslayacagini ifade

eden TK m. 390/c. 2 hiikmii dolayisiyla varilabilecektir’”.

iii. Pay Sahipligi Sifatinin Ispatlanmasi

*¥ Kapali anonim ortakliklarda halka agik olmayan esas sermaye artirmmi ve asamalari hakkinda
ayritili bilgi i¢in bkz. Moroglu, Esas Sermaye Artirnmi, s. 52 vd.; Tekinalp (Poroy/Camoglu),
a.g.e., N. 1388a.

? Arslanl, Halil, Anonim Sirketler, I. Umumi Hiikiimler, 3. Basi, istanbul 1960, s. 114; Moroglu,
Esas Sermaye Artirimi, s. 100; Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1388a; Domani¢, TTK Serhi
I, s. 970; imregiin, AO, s. 453; Bahtiyar, Mehmet, “Anonim Ortaklikta Sermaye Artiriminin Tescili
ve Tescilin Islevi”, Batider, Aralik 1999, C. XVIII, S. 4, s. 11 vd, s. 14;

% Moroglu, Esas Sermaye Artirimu, s. 101; Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1388a; Domanic,
TTK Serhi 11, s. 970; Bahtiyar, Sermaye Artiriminin Tescili, s. 12-13, 14.

' Arslanh, AS 1, s. 114; Moroglu, Esas Sermaye Artirimi, s. 87; Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e.,
N. 1388a; Bahtiyar, Sermaye Artirinminin Tescili, s. 14; Tasdelen, a.g.e., s. 66.

32 Bahtiyar, Sermaye Artirmmimn Tescili, s. 12-13.
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Ortaklik paylar1 halka arz edilmeksizin esas sermaye artirimina gidilmesi
halinde s6z konusu paylarin senede baglanmasi zorunlulugu yoktur. Bu bakimdan
senede baglanmamis paylar mevcut olabilecegi gibi, paylar1 temsilen pay senetleri
veya ilmiihaber ¢ikarilmas1 da —sartlarin varlig1 halinde- s6z konusu olabilir. Iste esas
sermaye artiriminin tescili ile dogan bu paylarin, pay senetleri veya ilmiihaberlere

baglanmasi halinde pay sahipligi sifatinin ispati bu senetler ile yapilabilecektir.

Ayrica, esas sermaye artirmminin tescili ile dogan paylar ister senede
baglanmamis, isterse nama yazili pay senetlerine veya ilmiihaberlere baglanmis
olsun, katilma taahhiidinde bulunanlar ortaklik tarafindan pay defterine
kaydedilecek™ ve bu bakimdan séz konusu paylara bagli olarak pay sahipligi
sifatinin ispatlanmasi agisindan pay defterine dayanilabilecektir. Ancak hamiline
yazili pay senetleri veya hamiline yazili ilmiihaberler pay defterine
kaydedilemeyecekleri i¢in bahsi gegen senetler bakimindan bu imkan s6z konusu
degildir.

Esas sermaye artirimina iliskin tescil ve ilanda yer alan kayitlar da pay sahipligi
sifatinin ispatlanmasi bakimindan yararli olabilecektir. TK m. 395 “esas sermayenin
artirilmasina dair olan umumi heyet karar1”nin ticaret siciline tescilini ongormiisse
de, artinm kararinin icerigini olusturan hangi hususlarin tescil ve ilan edilecegine
iliskin bir agiklik kanunda yer almamistir. Ancak uygulamada, tipki kurulusta ana
sO6zlesme metninin tescil edilmesinde oldugu gibi, artirnm kararma konu olan ana
sozlesme degisikligi metninin tamami tescil ve ilan edilmektedir’®. Bu bakimdan
sermaye artirimlarina iligkin ana s6zlesme degisiklik metinleri, artirilan sermayenin
hangi miktarda ve kimler tarafindan taahhiit edildigine iliskin bilgileri ihtiva etmesi
nedeniyle, kapali anonim ortakliklarin sermaye artirimlarinda pay sahipligi sifatinin

aslen kazanildigini ispat bakimmdan énemli bir islev gorecektir’.

Bunun yam sira, istirak taahhiitnamelerinin pay sahipligi sifatim1 ispat
bakimindan kullanilabilmesi imkan1 da incelenmelidir. Artirilan esas sermaye

miktarina katilim talebi ortakliga karsi, iki niisha istirak taahhiitnamesi diizenlenip

3 Moroglu, Esas Sermaye Artirimy, s. 105.
** Moroglu, Esas Sermaye Artirim, s. 100.
3% Teoman, YTH 1/2, s. 209 vd.
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imzalanmak suretiyle ileri siiriilecektir (TK m. 283/1). Istirak taahhiidii, niteligi
itibariyle ortakliga yoneltilmis bir icaptir’®. Béylece istirak taahhiidiinde bulunan
kimse, katilmak istedigi sermaye kisminin karsiligi olan bedeli 6demeyi taahhiit
etmekte ve ortakliga katilma talebini agiklamis olmaktadir. Bu igerikte bir katilma
s0zlesmesinin kurulmasi ise, acik ya da zzimni, ancak ortakligin kabulii ile s6z konusu

olacaktir’’.

Kanimizca tek bagina taahhiitte bulunan kimse tarafindan istirak
taahhiitnamesinin imzalanmis olmasi pay sahipliginin ispati bakimindan bir 6nem
arzetmez. Buna mukabil, ortakligin bu icaba karsi kabul beyaninda bulundugu
ispatlanabildigi takdirde istirak taahhiitnamesinin pay sahipligi sifatinin ispati
bakimindan delil niteliginden sz edilebilir. Ortakligin kabul beyanini agik bir
bicimde ifade etmesi ve bunu belgelemesi halinde mesele yoksa da bu beyan ¢ogu
defa zimnidir ve ispat1 gii¢liik arzedebilir. S6z konusu zimni irade beyaninin
ispatlanmas1 bakimdan cesitli ihtimaller diisiiniilebilir. Ornegin, ana sdzlesme veya
genel kurul karart ile sermayenin bir kisminin pesin olarak édenmesi zorunlulugu
getirilmis’® ve istirak taahhiidiinde bulunan kimsenin buna iliskin 6demesi ortaklik¢a
tahsil edilmisse zimni bir kabulden s6z edilebilir, bu durumda ortakligin verecegi
06deme makbuzu ile bu zimni irade beyaninin varlig ispat edilebilir. Ancak burada
hatirlatalim ki, sermaye artirimi halinde pay sahipligi sifatinin kazanilmasi ticaret
siciline tescille olacag i¢in, ancak tescilin varlig1 halinde istirak taahhiitnamelerinin
pay sahipligi sifatin1 ispat bakimindan kullanilmasi s6z konusu olabilecek, aksi

takdirde pay dogmamis olacag icin istirak taahhiidii de hiikiimsiiz olacaktir®”.

3 Moroglu, Esas Sermaye Artirim, s. 84.

37 Moroglu, Esas Sermaye Artirim, s. 86.

* TK bakimindan nakdi sermaye taahhiitlerinin belli bir oranda pesin olarak 6denmesi zorunlulugu
mevcut degildir. Konuya iliskin TK m. 285/1; esas sermayeye karsilik gelen paylarin karsiliklariin
muvazaadan ari olarak tamamen “taahhiit edilmis olmasi”ni aramigtir. Bununla birlikte 559 sayili
KHK ile degistirilmeden 6nce bu hitkkme goére konulmasi taahhiit edilen nakdi sermayenin dortte
birinin pesin olarak “6denmesi” s6z konusuydu. Bugiin i¢in SPK m. 7/3 ve Bankalar Kanunu m.
7/No.2-d (Bankacilik Kanunu m. 7/f) disinda nakdi sermaye taahhiitlerinin pesin olarak 6denmesi
zorunlulugunun kanunen bulunmadigi, bununla birlikte bdyle bir zorunlulugun ana sézlesme hiikmii
ile veya esas sermaye artirnmina iligkin ana s6zlesme degisikligi nerisinde ve dolayistyla genel kurul
kararinda 6ngoriilmek suretiyle getirilebilecegi hakkinda bkz. Moroglu, Esas Sermaye Artirim, s.
93.

3 Moroglu, Esas Sermaye Artirimu, s. 87.
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(2) Paylarin Halka Arz Edilmesi Halinde

Kapali anonim ortakliklar, ortaklarin TK m. 394°te diizenlenen riichan haklarini
kismen veya tamamen kaldirmak ve boylece ¢ikardiklari yeni paylar1 halka satmak

suretiyle esas sermaye artirimina gidebilir ve bu yolla halka acik hale gelebilirler.

Kapali anonim ortakliklarin bu sekilde esas sermaye artirnmina gitmeleri
halinde pay sahipliginin aslen kazanilmasi ve bu sifatin ispatlanmasina iligkin olarak
asagida esas sermaye sistemini benimsemis halka agik anonim ortakliklarin esas
sermaye artirimlar1 hakkinda yapacagimiz aciklamalar gegerli oldugu i¢in burada o

béliime atif yapmakla yetiniyoruz™.

b. Halka A¢ik Anonim Ortakhklar Bakimindan

(1) Esas Sermaye Sistemini Benimsemis Halka Acik

Ortakliklarda

Esas sermaye sistemini benimsemis halka a¢ik anonim ortakliklarin esas
sermaye artirimlari temel olarak SPK hiikiimleri ¢ercevesinde yiiriitiiliir. Zira artik bu
durumda paylarin halka arzi s6z konusudur ve bu bakimdan sonraki tarihli 6zel bir
kanun olan SPK’da yer alan konuya iligkin hiikiimlerin oncelikle uygulanmasi
gerekir. Bu konuda TK’da yer alan hiikiimler ancak SPK’da aciklik bulunmayan
hallerde ve bu kanunun sistemine aykiri diismemek kosuluyla uygulanabilecektir®'.
Yukarida da ifade ettigimiz iizere, kapali anonim ortakliklarin paylarimi halka arz
ettikleri sermaye artirimlari da esas sermaye sistemini benimsemis halka ac¢ik anonim

ortakliklarin esas sermaye artirimlari ile ayni kurallara tabidir*.

i. Pay Sahipligi Sifatimin Kazanilmasi

40 Bkz. asagidal, B, 1, b, (1).

*! Moroglu, Esas Sermaye Artirimu, s. 108.

* Moroglu, Esas Sermaye Artirnmy, s. 108. Gerek kapali anonim ortakliklarin paylarmimn halka arzi
suretiyle gerekse esas sermaye sistemini benimsemis halka ag¢ik anonim ortakliklarin sermaye artirimi
bakimindan uygulanacak prosediir hakkinda ayrmtili bilgi i¢in bkz. Moroglu, Esas Sermaye
Artirmmy, s. 107 vd.
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Bu sermaye artirimi1 bakimindan da tipki TK sisteminde oldugu gibi, ancak esas
sermaye artirrmina iliskin genel kurul kararinin ticaret siciline tescili ile paylar
dogacaktir®. Bu bakimdan pay sahipliginin kazamlmas: da aym sekilde artirimin

tescili ile olacaktir*.

Gergekten, esas sermaye sistemini benimsemis halka agik anonim ortakliklarin
esas sermaye artirimi ile ¢ikaracaklar1 paylarmm satist usulii SPK m. 7/4’te
diizenlenmistir. Bu fikrada kayith sermaye sistemini benimsemis ortakliklar
bakimindan TK m. 395/c. 3 ve TK m. 412’nin uygulanmayacagi belirtilmistir. Ayn1
atfin esas sermaye sistemini benimsemis halka agik anonim ortakliklar igin
yapilmamis olmas1 dolayisiyla, her iki hiikiim de bu ortakliklarin sermaye artirimlari
bakimindan uygulanacak ve bu hiikiimlerin geregi olarak artirimin tescilinden 6nce
payin dogumu ve pay senetlerinin ¢ikarilmasi s6z konusu olmayacaktir. Nitekim
buna baglh olarak SPK m. 7/4’te, bu anonim ortakliklarin sermaye artiriminin
tescilini takip eden 30 giin i¢cinde hamiline yazili pay senetlerini, 90 giin i¢cinde de
nama yazili pay senetlerini ¢ikarmalari gerektigi belirtilmis®, bir bagka deyisle paymn
dogumunun tescille olacagi kuralina bagli olarak pay senetlerinin de ancak tescilden

sonra ¢ikarilabilecegi ifade olunmustur.

ii. Pay Sahipligi Sifatinin ispatlanmasi

Esas sermaye sistemini benimsemis halka a¢ik anonim ortakliklar bakimindan
esas sermaye artirimi neticesinde ¢ikarilan paylar i¢in pay senedi ihraci zorunlulugu
getirilmis, hamiline yazili pay senetlerinin artirnmin tescilinden itibaren en ge¢ 30
giin, nama yazili pay senetlerinin ise 90 giin i¢inde cikarilmasi gerektigi kurala

baglanmistir (SPK m. 7/4 c. 1). Buna bagh olarak sermaye artirrminda pay sahipligi

# Moroglu, Esas Sermaye Artirimi, s. 122; Bahtiyar, Sermaye Artirnminmn Tescili, s. 12-13;
Tagdelen, a.g.e., s. 70.

* Tagdelen, a.g.e., s. 70.

* Hamiline yazili pay senetleri ile nama yazili pay senetlerinin ¢ikarilma zamanlari agisindan boyle
bir fark olusturulmasmin uygun olup olmadig: tartisilabilir. Madde gerekgesinde nama yazili paylar
bakimindan, bu paylarin “niteligi ve uygulama giigliikleri dikkate alinarak” teslim siiresinin daha uzun
tutuldugu belirtilmistir. Kanimizca hamiline yazili pay senetleri ile nama yazili pay senetleri arasinda
bu diizenlemeyi hakli gosterecek bir nitelik farkindan bahsedilemez. “Uygulama giigliikleri” ile neyin
kastedildigi ise belirsizdir.
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sifatinin aslen kazanildiginin ispati amaciyla s6z konusu pay senetlerine

dayanilabilecektir.

Istirak taahhiitnamelerinin pay sahipliginin ispatinda kullanilmasi hakkinda
yukarida kapali anonim ortakliklar i¢in yaptigimiz agiklamalar kural olarak burada
da gegerlidir. Esas sermaye sistemini benimsemis halka agik anonim ortakliklarin
sermaye artirtmi prosediiriinde de artirilan sermayeye katilmak isteyen kimseler bu
taleplerini istirak taahhiitnamesi diizenlemek suretiyle bir icap niteliginde olmak
tizere ortakliga yoneltecekler, bu taahhiitnamenin ortaklik veya onu temsil eden araci
kurulus tarafindan kabulii ile de katilma sdzlesmesi kurulmus olacaktir. Ancak bu
kabul beyani acik olabilecegi gibi, tipki yukarida ifade ettigimiz gibi ¢ogunlukla
goriildiigii lizere kapali da olabilecektir. Ac¢ik bir kabul beyaninin belgelenmesi
halinde sermaye artinminin tescili sartina bagli olarak pay sahipligi sifati
ispatlanabilecegi gibi, zimni bir kabuliin ispatlanmasi da istirak taahhiitnamesine
bagli olarak pay sahipligi sifatinin ispatlanmasi a¢isindan 6nem arzeder. Bu
bakimdan 6rnegin sermaye payimin ortaklikca tahsili, zzmni bir kabul beyani teskil
eder’®. Nitekim SPK m. 7/3 ile, kapali anonim ortakliklarda halka kapali esas
sermaye artinmlarindan farkli olarak, halka arz yoluyla satilan pay (senedi)
bedellerinin tam ve nakden Odenmesi sartt getirilmistir. Bu sebeple katilma
taahhiidiinde bulunan kimsenin pay bedelini tam ve nakden 6demesi karsiliginda
kendisine verilecek bir 6deme makbuzu, ortakligin zimni kabul beyanini ispat

bakimindan 6nem arzedecektir.

(2) Kayith Sermaye Sistemini Benimsemis Halka Acik
Ortakhklarda

Kayith sermaye sistemini benimsemis halka a¢ik anonim ortakliklarin sermaye
artinmi  prosediirii  diger sermaye artirimi tiirlerine goére Onemli farkliliklar
icermektedir. Kayitli sermaye sistemini esas sermaye sisteminden ayiran temel
farkliliklar; kayitli sermaye sistemini benimsemis halka a¢ik anonim ortakliklarin

esas sermayelerini artirmalarmin bir ana sozlesme degisikligi teskil etmemesi ve

* Moroglu, Esas Sermaye Artirimu, s. 122.
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ortaklik sermayesinin ana sozlesmede belirtilen kayith sermaye tavanina kadar
yalnizca yonetim kurulu karar ile artirilabilmesidir (SPK m. 12/2). Ortaklik, ana
sozlesmesinde belirlenen kayitli sermaye miktarini artirmak istedigi takdirde ana
sozlesme degisikligine gidecek, ancak burada artitk bir sermaye artirimindan
bahsedilemeyecektir*’. Gorildiigii gibi bu sermaye artirmmu prosediirii, digerlerine

oranla oldukca kolay ve hizli bir bi¢imde gerceklestirilebilecektir.

Kayith sermaye sistemini benimsemis halka a¢ik anonim ortakliklarin sermaye
artirimi esas olarak SPK hiikiimlerine tabidir. Nitekim kayitli sermayeye iligkin SPK
m. 12’nin 2. fikrasinda acikc¢a kayith sermaye sistemini benimsemis ortakliklarin
“Ticaret Kanununun esas sermayenin artrtlmasina iliskin hiikiimlerine bagl
kalinmaksizin” sermaye artirabilecekleri belirtilmistir. Ancak Moroglu bizce de son
derece hakli olarak, bu hilkmiin TK’nin sermaye artirnmina iligkin hi¢bir hiikmiine
uyulmaksizin sermaye artirimi yapilabilecegi seklinde anlasilamayacagini, aksi
takdirde 6nemli kanun bosluklarinin dogacagini, dolayisiyla s6z konusu hiikmiin;
TK’nin kayithh sermaye sistemi ile bagdasmayan esas sermaye artirimina iliskin

hiikiimlerinin uygulanamayacag seklinde anlasilmas: gerektigini belirtmektedir*®.

i. Pay Sahipligi Sifatimin Kazanilmasi

Kayith sermaye sistemine tabi ortakliklarin esas sermaye artirimlarinda pay
sahipliginin aslen kazanilmasi, SPK m. 7/4 hiikmii ile TK sisteminden tamamen
farkli olarak diizenlenmis ve bu bakimdan Ogretide de tartigmalara konu ve
elestirilere hedef olmustur. Gergekten s6z konusu fikranin ilk climlesinde kayith
sermaye sistemini benimsemis anonim ortakliklarin sermaye artirimlariyla ilgili
olarak “Sermaye piyasast araglarmmin satis esnasinda aliciya teslimi sarttir...”
denmek suretiyle artirmmin tescilinden 6nce paymn dogumu ve bu paylar i¢in pay

senedi ihraci diizenleme altina alinmis, bdylece payin ortakligin tescilinden 6nce

dogmayacagina iliskin ilkeye aykir1 bir durum diizenlenmistir. Ayn1 fikranin ii¢lincii

47 Kayitl sermaye sistemi bakimindan “sermaye artirmi” kavramu ile kayitli sermaye miktarimin degil
cikarilmis sermayenin artirilmasinin kastedildigi hakkinda bkz. Bahtiyar, Mehmet, Anonim
Ortaklikta Kayith Sermaye Sistemi ve Sermaye Artirimy, istanbul 1996, s. 97 vd.
* Moroglu, Esas Sermaye Artirim, s. 335. Bahtiyar da kayitli sermaye sistemini benimsemis olan
ortakliklarin sermaye artirimlarinda SPK ve ilgili tebliglerin hiikiimleri yaninda TK hiikiimlerinin de
genis bir uygulama alani bulacagini ifade etmistir (Bahtiyar, Kayith Sermaye, s. 98).
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climlesinde bu kez “Kayitl sermaye sistemini kabul etmis anonim ortakliklarda hisse
senetlerinin satig esnasinda alicrya tesliminden itibaren pay sahipligi hakki kazanilwr
ve bu halde Tiirk Ticaret Kanununun 395 inci maddesinin 3 iincii ciimlesi ile 412 nci
maddesi hiikiimleri uygulanmaz.” denilerek, bir yandan TK m. 395/ ¢. 3 ve TK m.
412’nin kayith sermaye sistemi bakimindan uygulanmayacagi agik¢a belirtilerek
payin tescilden dnce dogumuna iliskin diizenleme vurgulanmis, diger yandan agikca
pay sahipligi sifatinin tescilden dnce ¢ikarilan pay senetlerinin alici tarafindan teslim

alinmasi ile kazanilacagi belirtilmistir.

Ogretide payin tescilden once dogacagma iliskin TK diizeninden ayrilmanin
beraberinde getirecegi sakincalar ¢ogunlugu teskil eden yazarlar tarafindan dile

getirilmis, bu sebeple TK diizenine doniilmesi gerektigi ifade edilmistir®’.

ii. Pay Sahipligi Sifatinin ispatlanmasi

SPK m. 7/4 c. 1 geregi kayitl sermaye sistemini benimsemis halka agik anonim
ortakliklarin sermaye artirnmlarinda, artirilacak sermayeyi temsilen artirimin
tescilinden Once pay senetlerinin ¢ikarilmasi gerekecek, bu asamada paylar teslim
almak suretiyle pay sahipligi sifatini kazanan kimselerin bu sifatlarim1 hamili

bulunduklar1 pay senetleri ile ispat etmeleri miimkiin olacaktir.

SPK m. 12/2°de yer alan, kayith sermaye sistemi ¢ercevesindeki esas sermaye
artirrminin TK’da yer alan esas sermaye artirimina iliskin kurallara bagl olmaksizin

yapilacagina iligskin ifade ve pay senetlerinin bedellerinin sermaye artirimi sirasinda

¥ Domani¢ halka a¢ik anonim ortakliklarm kurulusunda tescilden once pay senetlerinin

¢ikarilmasinin, kurulusun ¢esitli nedenlerle gergeklesmemesi ihtimali bakimindan tehlikeli oldugunu,
ayrica hamiline yazili pay senetlerini alacak olan kimseler agisindan da c¢esitli sakincalarin
dogabilecegini belirterek SPK sisteminin degistirilerek pay senetlerinin tescilden sonra verilmesi
yoniinde bir diizenleme yapilmasini teklif etmektedir. (Domanic, Hayri, “Hisse Senetlerinin Cikarilma
Zaman1 ve Mecburiyeti”, Yaklasim, 1994, S. 20, s. 5 vd.; ayn1 yonde bkz. Bahtiyar, Kayith Sermaye,
s. 127; Sermaye Artirmminin Tescili, s. 26-27). Helvaci da, sistemin biitiinii bakimindan yalnizca TK
m. 395 ve 412’nin istisna tutulmus olmasimin SPK m. 7/4’e uygulama kabiliyeti kazandirmayacagini,
ozellikle kayitli sermaye artiriminin son tahlilde bir esas sdzlesme degisikligi olmasi dolayisiyla esas
sozlesme degisikligine iliskin kararin tescilden 6nce hiikiim ifade etmeyecegini belirten TK m. 390
kargisinda uygulama kabiliyetinden yoksun bulundugunu, ayrica bu diizenleme ile elde edilecek pratik
bir yarardan da bahsedilemeyecegini belirterek, uygulanma kabiliyeti olmayan bu hilkkmiin SPK’dan
cikarilmasi gerektigi yoniinde goriis belirtmektedir (Helvaci, Mehmet, “Kayitli Sermaye Sisteminde
Sermaye Artirimi Usulii ve Bu Sisteme Tabi Ortakliklarda Hisse Senetlerinin Cikarilma Zamani”,
Batider, C. XVIII, S. 1-2, s. 163 vd.).
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pesin olarak 6denecegine iliskin SPK m. 7/3 hiikmii goz oniine alindiginda kayith
sermaye sistemini benimsemis halka ag¢ik anonim ortakliklarin sermaye
artinmlarinda istirak taahhiitnamesi diizenlenmeyecegi diisiiniilebilirse de, 6gretide
Moroglu, SPK m. 12/2 hiikmiiniin TK m. 283’ii kapsamamas1 ve bu konuda SPK’da
da 6zel bir diizenleme bulunmamasi1 nedeniyle kayithi sermaye sisteminde de istirak
taahhiitnamesi diizenlenmesinin zorunlu oldugunu ifade etmistir’. Bu bakimdan
yukarida istirak taahhiitnamesinin ispat fonksiyonuna iliskin yaptigimiz aciklamalar
kayith sermaye sistemini benimsemis ortakliklarin sermaye artirimlari i¢in de aynen

gecerlidir.

2. I¢ Kaynaklardan Sermaye Artiriminda

I¢ kaynaklardan esas sermaye artirrmi, anonim ortakligin yedek akgeleri,
yeniden degerleme fonu, istirak paylar1 ve tasinmazlarin satisindan dogan kazanglar,
dagitilmamis veya ertesi yila aktarilmig safi kar kullanilmak suretiyle yapilan
sermaye artirimi tiiriidiir. Bu sermaye artiriminda malvarliginda bir artis meydana
gelmemekte, bilangonun pasif kisminda yapilan bir degisiklikle belli kalemler esas
sermayeye doniismektedir’’. TK’da bu sermaye artirimu tiirii ile ilgili agik bir

diizenleme yoksa da, dgretide i¢ kaynaklardan sermaye artirimimin miimkiin oldugu

kabul edilmektedir™.
a. Yeni Paylar ve Pay Senetleri Cikarilarak

(1) Kapah Anonim Ortakhiklarda

I¢ kaynaklardan yapilacak esas sermaye artirimi da bir ana sdzlesme degisikligi
teskil eder ve bu sebeple hiikiim dogurabilmesi i¢in TK m. 390 geregi ticaret siciline
tescil edilmesi gerekir. Tescilin yani sira esas sermaye artirrminin TTSG’de ilani da

zorunludur. I¢ kaynaklardan esas sermaye artirimi yolu ile pay sahipligi sifatinin

% Moroglu, Esas Sermaye Artirimu, s. 348. Aksi goriiste bkz. Aytag, Sermaye Piyasasi, s. 151.

°! f¢ kaynaklardan esas sermaye artirimi ile ilgili etrafli bilgi igin bkz. Moroglu, Esas Sermaye
Artirimy, s. 187 vd.

52 Arslanli, AS L, s. 115-116; Moroglu, Esas Sermaye Artirimi, s. 203-204.
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kazanildiginin ispat1 i¢in gerek ticaret sicili kaydina gerek TTSG’de yapilan ilana

dayanilabilecektir.

Bunun yani sira tescil ile dogan yeni paylar, ortakligin pay defterine mevcut
pay sahipleri adina kaydedilirler™. ispat bakimmdan bu kayittan yararlanilabilecegi
gibi, bu suretle olusan paylarin, kapali anonim ortakliklarda bu yonde bir zorunluluk
olmamakla birlikte, pay senetlerine veya ilmiihaberlere baglanmasi halinde hig

sliphesiz bunlar da ispat araci olarak islev goreceklerdir.

Ancak i¢ kaynaklardan esas sermaye artirimi yapilmasi halinde pay sahipleri
tarafindan ortakliga yeni sermaye getirilmesi s6z konusu olmadigindan, bu yonde bir
istirak taahhiitnamesi imzalanmas gerekliliginden de bahsedilemez®*. Bu sebeple i¢
kaynaklardan sermaye artirnminda kazanilan paylar bakimindan pay sahipligi
sifatinin  ispatlanmasinda istirak taahhiitnamelerinden faydalanmak miimkiin

olmayacaktir.

(2) Halka Ac¢ik Anonim Ortakhklarda

Halka agik anonim ortakliklarin i¢ kaynaklardan esas sermaye artirimina
gitmeleri halinde de bir ana sézlesme degisikliginden bahsedilecek ve bu sebeple
kapali anonim ortakliklarda oldugu gibi burada da esas sermaye artiriminin ticaret
siciline tescili ve Ticaret TTSG’de ilan1 zorunlu olacaktir. Buna karsilik halka agik
anonim ortakliklar bakimindan bu kayitlarda pay sahipligine iliskin bilgiler yer
almadig1 i¢in, pay sahipligi sifatinin ispatinda bunlardan yararlanmak miimkiin

olmayacaktir.

Ancak kapali anonim ortakliklardan farkli olarak halka agik anonim
ortakliklarin yeni pay c¢ikarmak suretiyle i¢ kaynaklardan sermaye artirimina
gitmeleri halinde pay senedi ¢ikarma zorunlulugu vardir. Esas sermaye sistemini
benimsemis halka a¢ik anonim ortakliklar i¢ kaynaklardan sermaye artiriminin

tescilinden itibaren hamiline yazili pay senetlerini 30 giin, nama yazili pay senetlerini

>3 Moroglu, Esas Sermaye Artirim, s. 249.

>4 Moroglu, Esas Sermaye Artirnmi, s. 243, 367. Bununla beraber yazar hakli olarak, artirimin
kismen i¢ kaynaklardan kismen de dis kaynaklardan yapilmasi halinde dis kaynak olarak getirilen
sermaye i¢in istirak taahhiidiinde bulunulmasi gerekecegini belirtmistir.
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ise 90 giin i¢inde sahiplerine teslim etmek zorundadirlar (SPK m. 7/4, SPKr Seri I
No:26 sayili teblig m. 28). Kayith sermaye sistemini benimsemis halka a¢ik anonim
ortakliklar bakimindan ise i¢ kaynaklardan sermaye artirrmina gidilmesi halinde pay
senetlerinin  kurul kaydina alindigmi gosteren “kayit belgesi’nin ortakliga
verilmesinden itibaren 15 giin i¢inde pay sahiplerine teslim edilecegi kural
getirilmistir (SPKr Seri I No:26 sayili teblig m. 28). S6z konusu pay senetleri pay

sahipligi sifatinin ispatinda kullanilabilecektir.

I¢c kaynaklardan sermaye artirnmi yapilmasi durumunda istirak taahhiitnamesi
imzalanmasiin s6z konusu olmayacagina iliskin yukarida yaptigimiz agiklamalar

burada da gecerlidir.

b. Mevcut Paylarin Itibari Degerleri Yiikseltilerek

I¢ kaynaklardan sermaye artiriminda ortaklik yeni pay senetleri cikarmak
kiilfetine katlanmaksizin mevcut paylarin itibari degerlerinin yiikseltilmesi yoluyla

da esas sermaye artirimi yapabilecektir®.

Mevcut paylarin itibari degerlerinin yiikseltilmesi suretiyle i¢ kaynaklardan
sermaye artirimi esas itibariyle yeni paylar ve pay senetleri ¢ikarmak suretiyle i¢
kaynaklardan sermaye artirimi ile ayn1 prosediire tabi olmakla birlikte temel farklilik,
yeni pay veya pay senedi ¢ikarilmamasidir’®. Burada da esas sermaye artirimi bir ana
sozlesme degisikligi teskil ettigi icin TK m. 390 geregi sermaye artiriminin hiikiim
dogurabilmesi i¢in ticaret siciline tescili ve Ticaret Sicili Gazetesi’nde ilani
mecburidir. Dolayisiyla kapali anonim ortakliklarda bu sekilde yapilan bir esas
sermaye artirimina bagli olarak pay sahipligi sifatinin kazanildiginin ispatinda bu
kayitlar kullanilabilecektir. Ancak ayni imkan halka a¢ik anonim ortakliklarda

bakimindan mevcut degildir.

C. BIRLESMEDE

> Bu esas sermaye artirimi tiiriiniin avantajlari hakkinda bkz. Moroglu, Esas Sermaye Artirimy, s.
278.

°6 Mevcut paylarmn itibari degerlerinin yiikseltilmesi suretiyle i¢c kaynaklardan sermaye artiriminin tabi
oldugu prosediir i¢in bkz. Moroglu, Esas Sermaye Artirimi, s. 278 vd.
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1. Genel Olarak

Ortakliklarin biiylimek ve ekonomik giiglerini artirmak ic¢in kullandiklart bir
yol olan birlesme; iki veya daha ¢ok ortakligin tek bir ortaklik catisi altinda bir araya
gelmesini ifade eder. Ancak kavramin dogru bir tanimini verebilmek i¢in {i¢ unsurun
ozellikle gbz oniinde bulundurulmasi gerekmektedir. Buna gore; ilk olarak birlesme
sonucunda infisah eden ortakligin malvarlig1 tasfiye edilmemeli ve bir biitiin halinde
devralan veya yeni kurulan ortakliga gegmeli, ikinci olarak malvarliginin gecisi kiilli
halefiyet yolu ile gerceklesmeli ve son olarak tiizel kisiligi sona eren ortakligin
ortaklar1 devralan veya yeni kurulan ortaklikta birlesme sozlesmesinde belirlenen
esaslar dogrultusunda pay sahibi olmaya devam etmelidirler’’. Iste bu ilkeler
cercevesinde gerceklesecek olan birlesmeye iliskin yasal diizenleme, genel olarak
TK m. 146-151’de ve anonim ortakliklarin birlesmesi de 6zel olarak TK m. 451-
454’te yer almistir.

Bu bakimdan ortakliklarin birlesmesi iki sekilde s6z konusu olabilir. Birincisi;
birden ¢ok ortakligin tiizel kisiliklerini sona erdirerek malvarliklarini yeni kurulacak
bir ortakliga devretmek suretiyle birlesmeleridir ki, “yeni ortaklik kurulmasi suretiyle
birlesme” olarak adlandirilir’®. ikinci birlesme tiirii ise bir veya birden fazla
ortakligin tiizel kisiliklerini sona erdirerek malvarliklarini bir biitiin halinde var olan
bir ortakliga devretmeleri, bOylece sona eren ortakliklarin mevcut ortakliga
katilmalar1 seklinde gerceklesen “devralma (katilma) suretiyle birlesme”dir™.

Nitekim bu aymrim genel olarak TK m. 146/1°de ifade edildigi gibi, anonim

7 Tiirk, Hikmet Sami, Ticaret Ortakhklarmn Birlesmesi, Ankara, 1986, s. 39-40. Yazar bu 6geleri
iceren genel bir birlesme tanimi yaptiktan sonra ayni tanimi anonim ortakliklar 6zelinde devralma
yoluyla birlesme i¢in “En az bir ortakligin, pay sahiplerine baska bir ortakligin pay senetlerinden
verilmesi karsiliginda malvarligi veya isletmesini aktif ve pasifleriyle bir biitiin olarak o ortakhiga
devrederek tasfiyesiz dagilmasi” seklinde, yeni ortaklik kurulmasi yoluyla birlesme i¢in ise “En az iki
ortakligin, pay sahiplerine yeni kurulan bir ortakligin pay senetlerinden verilmesi karsiliginda
malvarliklart veya igletmelerini aktif ve pasifleriyle birer biitiin olarak bu ortakliga devrederek
tasfiyesiz dagilmalar:” seklinde uyarlamistir (Tirk, a.g.e., s. 38). Birlesmenin unsurlari i¢in ayrica
bkz. Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 141; Karayal¢in, Yasar, Muhasebe Hukuku, Ankara 1988,
s. 163; Yasaman, Hamdi, “Sirketlerin Birlesme ve Boliinmeleri”, Unal Tekinalp’e Armagan Bilgi
Toplumunda Hukuk, C. I, s. 701 vd.

* Yeni ortaklik kurulmasi suretiyle birlesme hakkinda ayrmtili bilgi igin bkz. Tekinalp
(Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 148, 159¢ vd.; Karayal¢in, Muhasebe Hukuku, s. 168-169.

> Devralma (katilma) suretiyle birlesme hakkinda ayrintih bilgi i¢in bkz. . Tekinalp (Poroy/Camoglu),
a.g.e.,, N. 149, 151a vd.; Karayal¢in, Muhasebe Hukuku, s. 166-167.
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ortakliklarin birlesmesine iliskin 6zel diizenlemeler bakimindan da ayni ayirim esas
almmis ve TK m. 451°de devralma yolu ile birlesmeye, TK m. 452’de ise yeni

ortaklik kurulmas suretiyle birlesmeye iliskin kurallara yer verilmistir.

2. Pay Sahipligi Sifatimin Kazanilmasi

Konumuz bakimindan énem arzeden husus; birlesme sonucunda devrolunan ya
da yeni kurulus yoluyla birlesen ortakliklarin ortaklarina, devralan ya da yeni kurulan
ortaklikta pay sahipligi taninacak olmasidir. Buna gore devralan veya yeni kurulan
ticaret ortakligi, katilan ticaret ortakliginin ortaklarma, elde ettigi malvarligi
karsihiginda ortaklik haklarmi kazandiracaktir®. Boylece malvarhgmn intikali ile

pay sahipligi sifat1 da kendiliginden kazanilacaktir.

Nitekim bu durum katilma yoluyla birlesme bakimindan TK m. 451/b.8’de,
yeni kurulus yoluyla birlesme bakimindan ise TK m. 452/2 b.4’te ifade edilmis ve
katilma yoluyla birlesmede infisahin tescilinden sonra, yeni kurulus yoluyla
birlesmede ise yeni kurulan ortakligin tescilinden sonra infisah eden ortakliklarin
ortaklarina yeni pay sahipligi durumlarini ifade eden pay senetlerinin verilecegi
belirtilmistir. Dikkat edilirse; katilma yoluyla birlesme bakimindan birlesme karari
ile birlikte devreden ortakligin dagilmasinin, yeni kurulus yoluyla birlesmede ise
yeni ortakliin ticaret siciline tescili ile dagilan ortakliklarin pay sahipleri, devralan
veya yeni kurulan ortaklikta pay sahipligini baskaca bir isleme gerek kalmaksizin
aslen kazanmaktadirlar, bu bakimdan anilan tescil islemleri kurucu niteliktedir®'. TK
m. 451/b.8 ve 452/2 b.4’te ise bu sekilde daha dnce kazanilmis olan pay sahipligine
iliskin pay senetlerinin verilmesi gerekliligi ifade edilmistir®>. Ancak pay sahipligi
sifatinin kazanilmasi bakimindan pay senetlerinin teslim edilmis olmasi zorunlulugu

yoktur®.

Yeni kurulus yoluyla birlesme ile katilma yoluyla birlesme arasinda yeni

ortaklikta pay sahipligi sifatinin kazanilmasi bakimindan temel bir farklilik

60 Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 144; Tirk, a.g.e., s. 80, 85; Karayalgin, Muhasebe Hukuku,
s. 167; Yasaman, Birlesme ve Boliinme, s. 701.

! Tiirk, a.g.e., s. 99-100; Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 159a; Tasdelen, a.g.e., s. 89.

62 Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 144a, 159d.

5 Tiirk, a.g.e., s. 99. Aym yonde bkz. Tasdelen, a.g.e., s. 89.
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bulundugunu belirtelim. Soyle ki; yeni kurulus yoluyla birlesmede yeni kurulan
ortakligin ticaret siciline tescili ile birlikte yeni pay mevkileri kendiliginden dogacagi
icin mesele yoktur. Halbuki katilma yoluyla birlesmede, sona eren ortakligin
ortaklarinin devralan ortaklikta pay sahibi olabilmeleri igin, bu ortakligin yeni gelen
ortaklara verecek paylari bulunmalidir. Bu da kural olarak ancak devralan ortakligin
katilan ortakliktan devraldigi malvarligi karsiliginda kendi sermayesini artirarak,
bdylece olusan yeni paylart sona eren ortakligin ortaklarina tahsisi yoluyla
miimkiindir®. Bu bakimdan kanunda agikca yer verilmeyen bu prosediiriin bu

birlesme tiiriinlin niteligi icab1 gerekli oldugu kabul edilmektedir.

Dagilan ortakliklarin ortaklarinin devralan veya yeni kurulan ortaklikta ne
oranda pay sahibi olacaklar1 belirlenirken, birlesme taraflarinca kararlagtirilan
“degis-tokus Olciisii” veya “degistirme birimi” denilen bir Ol¢liden yararlanilir ve
boylece birlesen ortakliklarin pay sahiplerinin zarara ugramalari engellenir®.
Belirlenen degis-tokus Olgiisii birlesme sdzlesmesinde yer almahi®® ve yeni pay

senetlerinin verilmesi sirasinda bu 6l¢ii esas alinmalidir.

3. Pay Sahipligi Sifatinin Ispatlanmasi

Devralan veya yeni kurulan ortaklikta aslen kazanilan pay sahipliginin
ispatlanmasi bakimindan, oncelikle dagilan ortaklikta pay sahibi olundugunun ispati
onem tagimaktadir. Bu sayede dagilan ortakligin malvarliginin bir biitiin halinde
devralan ya da yeni kurulan ortaklia geg¢mesi ile olusan yeni pay sahipligi
konumunun dayanagi ispat edilmis olacaktir. Bu agamada payin senede baglanmis
olup olmadigt da gbéz Oniinde bulundurularak ilgili bdliimlerde yaptigimiz

aciklamalar cercevesinde dagilan ortaklikta sahip olunan pay sahipligi sifati ve

 Tiirk, a.g.e., s. 97; Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 145b; Karayalgin, Muhasebe Hukuku, s.
167. Bununla birlikte devralan ortakligin elinde devralinan ortakligin veya kendisinin paylari/pay
senetleri bulundugu 6l¢iide sermaye artiriminin gereksiz oldugu kabul edilmektedir. Bkz. Tiirk, a.g.e.,
s. 97; Karayalcin, Muhasebe Hukuku, s. 167.

% Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 144; Yasaman, Birlesme ve Boliinme, s. 701; Tasdelen,
a.g.e., s. 89.

% Nitekim bu oranmn birlesme sozlesmesinde yer almasi gerektigi, AT’nin 9.10.1978 tarih ve
78/855/EEC sayili yonergesi m. 5/2b’de ifade edilmistir (Yonergenin tam metni i¢in bkz. Yildiz,
Siikrii, “Avrupa Toplulugunun Anonim Sirketlerin Birlesmesine Iliskin 9 Ekim 1978 Tarih Ve
78/855/EEC Sayil Sirketler Hukuku Ugiincii Konsey Yénergesi”, AUEHFD, Y. 2000, C. IV, S. 1-2,
s. 623 vd.).
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dolayisiyla devralan veya yeni kurulan ortaklikta da pay sahibi sifatinin kazanilmis
oldugu ispatlanmalidir. Ikinci asamada birlesme sonrasinda pay sahipliginin ne
oranda kazanildigini belirlemek amaciyla, birlesme s6zlesmesinde yer alan degis-

tokus Olclisiine gore bir hesaplama yapilmasi istenmelidir.

Bunun disinda yeni kurulus yoluyla birlesmede, birlesen ortakliklarin ortaklari
yeni kurulan bir ortakligin biinyesinde bir araya geldikleri i¢in, bu birlesme tiiriinde
pay sahipliginin aslen kazanilmasi bakimindan pay sahipliginin kurulusta aslen
kazanilmasi halinde pay sahipliginin ispatt hususunda belirttigimiz imkanlar da
gecerlidir. Katilma yoluyla birlesmede ise devralinan ortakligin ortaklarinin devralan
ortaklikta pay sahibi olabilmeleri i¢in sermaye artiriminin gerekecegini yukarida
ifade etmistik. Bu sebeple bu birlesme tiiriine bagl olarak pay sahipliginin aslen
kazanildiginin ispati bakimindan da, sermaye artirimi yoluyla pay sahipliginin aslen
kazanilmasi halinde pay sahipligi sifatinin ispatina iligkin agiklamalarimiza atif

yapryoruz®’.

D. TUR DEGIiSTIRMEDE

1. Genel Olarak

Ticaret ortakliklarinin  kuruluslarinda segtikleri ortaklik tiiriinii  zaman
igcerisinde farklilagsan ihtiyaglar dogrultusunda degistirmek istemesi miimkiindiir®®.

Tiir degistirme sirasinda uygulanacak prosediir ve tiir degistirmenin sonuglar
2 69

bh

bakimindan “sekil degistirici tiir degistirme” ® ve “devredici tiir degistirme” " olarak
iki ayn sistemden bahsedilebilirse de, TK’da konuya iliskin genel diizenleme olan m.

152 ile sekil degistirici tiir degistirme sisteminin benimsendigi, ancak anonim

%7 Bkz. yukarida I, B.

% Bu bakimdan farkli ticaret ortakliklarimin anonim ortakliga doniismek istemelerinin nedenleri
hakkinda bkz. Kendigelen, Abuzer, “Diger Ticaret Sirketlerini (Kollektif, Komandit ve Limited
Sirketleri) Anonim Sirkete Doniistirmeye Y&nelten Nedenler”, Makalelerim, C. I, Istanbul 2006, s. 1
vd.

5 Sekil degistirici tiir degistirme sistemi hakkinda ayrintili agiklamalar icin bkz. Tekinalp, Unal,
“Ticaret Ortakliklarmnda Nevi Degistirme Kavrami ve Tiirk Sistemi”, iktisat ve Maliye, 1971, C.
XVIII, S. 5, s. 194 vd.; Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 169; Kendigelen, Abuzer, “Ticaret
Sirketlerinde Nev’i Degistirme —Ticaret Kanunumuzun Diizenlemesi-Tatbikat ve Doktrinin Tutumu-",
Makalelerim, C. I, Istanbul 2006, s. 18 vd.

" Devredici tiir degistirme sistemi hakkinda ayrintili agiklamalar igin bkz. Tekinalp, Nevi
Degistirme, s. 193-194; Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e.,, N. 168; Kendigelen, Ticaret
Sirketlerinde Nev’i Degistirme, s. 17-18.
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ortakligin limited ortakliga doniistiiriilmesi ile ilgili 553-555. maddelerde bu genel
diizenlemeden ayr1 bir prosediirden bahsedilmek suretiyle devredici tiir degistirme
yonteminin tercih edildigi goriilmektedir. Ancak konumuz baglaminda, baska tiirdeki
bir ticaret ortakligmin anonim ortakliga donlismesi neticesinde kazanilan pay
sahipligi sifatinin ispatlanmasi incelenecegi i¢in biz agiklamalarimizi TK m.

152°deki genel diizenleme cergevesinde yapacagiz.

2. Tiir Degistirmeye Hakim Olan ilkeler

TK m. 152’ye gore “Bir ticaret sirketinin nev’inin diger bir ticaret sirketi
nev’ine ¢evrilmesi kanunda aksine hiikiim olmadik¢a, yeni nev’e ait kurulus

merasimine tabidir, boylece yeni nev’e ¢evrilen sirket eskisinin devamidir.”.

Diizenleme c¢ergevesinde tiir degistirme ehliyeti bakimindan sinirlayict bir
ifadeye yer verilmemis, aksine genel bir ifade kullanilarak biitiin ticaret
ortakliklarinin birbirlerine doniistiiriilebilecegi hilkme baglanmistir. Bu cercevede
TK m. 136’da sayilan ticaret ortaklig1 tiirlerinden herhangi birinin anonim ortakliga

déniistiiriilebilmesi kanunen miimkiindiir’".

Bu diizenleme ile ikinci olarak tiir degistirmenin usuliine iliskin bir belirlemeye
gidilmis, tlir degisikliginin gergeklestirilebilmesi icin hangi tiire doniisiilecekse o
ortaklik tiiriiniin kurulusu bakimindan kabul edilen prosediiriin yerine getirilmesi
gerekecegi ifade edilmistir’”. Bu bakimdan baska bir ticaret ortakligimin anonim
ortaklifa doniisebilmesi i¢in, anonim ortakligin kurulusu acisindan kanunun aradig
islemlerin yerine getirilmesi gerektigi gibi, bunun yani sira heniiz anonim ortakligin
ana sozlesmesi hazirlanmadan Once ortaklikea tiir degistirmeye iligkin bir kararin

alinmasina, ortaklik sermayesinin halen aktiflerde mevcut oldugunun bilirkisi

' Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 166, 171; Tekinalp, Nevi Degistirme, s. 195; Domani¢, Hayri,
“Ticaret Sirketlerinde Nev’i Degistirme Kabiliyeti ve Sekil Sartlar1”, Batider, 1972, C. VI, S. 3, s.
469; Karayal¢in, Muhasebe Hukuku, s. 170; Kendigelen, Ticaret Sirketlerinde Nev’i Degistirme,
s. 22

2 Domanig, Nev’i Degistirme, s. 468; Karayalgin, Muhasebe Hukuku, s. 170; Kendigelen, Ticaret
Sirketlerinde Nev’i Degistirme, s. 24 vd.
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araciligryla tespitine ve nihayet doniisiim bilangosunun diizenlenmesine de ihtiyac

duyulacaktir’.

TK m. 152 gercevesinde son olarak sekil degistirici tiir degistirme sisteminin
benimsendigini gosteren bir ifadeye yer verilerek, yeni bir tiire, konumuz baglaminda
anonim ortaklia doniisen ortakligin, eski ortakligin devami oldugu kural
getirilmigstir. Boylece yeni bir hukuki kaliba biiriinmesine ragmen ortakligin tiizel
kisiligi degismemekte, baska bir soyleyisle tiir degistiren ortakligin sona ermesi ve
yerine yeni bir ortakligin kurulmasi suretiyle iki ayri tiizel kisiligin dogumu séz
konusu olmamakta ve tiir degistirme siirecinde tek bir hukuk siijesinin varligindan

bahsedilmektedir’.

Bu kural geregi tiir degistirme neticesinde ekonomik bir ayniyetin devami
kabul edildigi gibi, dahasi hukuki siijenin tekligine yapilan vurgu dolayisiyla
devredici tiir degistirme sisteminden farkli olarak hukuki ayniyet ve devamlilik da
mevcuttur””. Hukuki ayniyet ve devamliligin bir sonucu olarak, TK m. 152
cercevesinde gerceklesen tiir degistirmede yine devredici tlir degistirme sisteminin
aksine ortaklik malvarliginin devrinden ve halefiyetten de bahsedilemez. Zira
malvarhiginin devredilebilecegi ve halef olabilecek ikinci bir tiizel kisilik
dogmamistir. Diizenlemenin getirdigi son bir sonug da tiir degistiren ortakligin fesih

o 76
ve tasfiyesinin s6z konusu olmamasidir™.

7 Ticaret ortakliklarinin anonim ortakliga doniisebilmesi igin izlenmesi gereken prosediir hakkinda
bkz. Kendigelen, Abuzer, “Bir Ticaret Sirketinin Anonim Sirket Nev’ine Déniistiiriilebilmesi i¢in
Yapilmasi Gerekli Islemler”, Makalelerim, C. I, Istanbul 2006, s. 121 vd.

7 Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 170, 171; Tekinalp, Nevi Degistirme, s. 194; Domanig, Nev’i
Degistirme, s. 469; Karayalcin, Muhasebe Hukuku, s. 169; Kendigelen, Ticaret Sirketlerinde
Nev’i Degistirme, s. 26-27; Kendigelen, Abuzer, “Kisi Ortakliklarnin Sermaye Ortakliklarina
Déniistiiriilmesinin Sonuglari”, Makalelerim, C. I, Istanbul 2006, s. 149.

> Tekinalp, Nevi Degistirme, s. 194; Karayalgin, Muhasebe Hukuku, s. 169; Kendigelen, Ticaret
Sirketlerinde Nev’i Degistirme, s. 27; Kendigelen, Doniistiiriilmenin Sonuclari, s. 150.

7 Tekinalp, Nevi Degistirme, s. 194; Domani¢, Nev’i Degistirme, s. 469; Karayalgin, Muhasebe
Hukuku, s. 169; Kendigelen, Ticaret Sirketlerinde Nev’i Degistirme, s. 27; Kendigelen,
Déniistiiriilmenin Sonuclari, s. 150.
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3. Pay Sahipligi Sifatinin Ispatlanmasi

Tiir degistirme prosediirii, tiir degistirmenin ticaret siciline tescil ve ilani ile
sona erecektir’’. Tescil ile birlikte tir degistirme gerceklesmis ve tiizel kisilik
anonim ortaklik sifatii kazanmis olacaktir. Tiir degistiren ortaklifin ortaklarinin
anonim ortaklik paylarini kazanmalar1 bakimindan da tescil am1 esastir ve tescille

birlikte anonim ortaklik pay1 aslen kazanilir'®,

Tiir degistirmenin usulii bakimindan yukarida yaptigimiz agiklamalarda; bir
ticaret ortakliginin anonim ortaklifa doniisebilmesi i¢in anonim ortakligin kurulusu
bakimindan kanunun aradigi prosediiriin, tiir degistiren ortaklik¢a yerine getirilmesi
gerektigini belirtmistik. Bu sebeple tiir degistirmenin tescili ile aslen kazanilan
anonim ortaklik paylarina bagli olarak pay sahipligi sifatinin ispatlanmasi
bakimindan, anonim ortakligin kurulusunda payin aslen kazanilmasi baghgi altinda

yaptigimiz agiklamalar aynen gecerlidir.

7 Kendigelen, Gerekli islemler, s. 141.
7 Tagdelen, a.g.e., s. 96.

32



II. PAYIN iRADI OLARAK DEVREN iKTIiSABI HALINDE

A.SENEDE BAGLANMAMIS PAYLARIN DEVRINDE

1. Genel Olarak

Anonim ortaklik payini temsilen heniiz kiymetli evrak niteliginde bir senedin
cikarilmamis  oldugu  hallerde, ¢iplak (senede baglanmamis) paydan

bahsedilmektedir.

Anonim ortaklikta paylarin varligi bunlarin bir evrak {iizerinde tecessiim
ettirilmis olmasina baglh degildir'. Kural olarak ortakligm hisse senedi ¢ikarmak
mecburiyeti yoktur®, bu halde dahi “pay” mevcuttur. Zira anonim ortaklikta pay, pay
senedi ¢ikarilmasi ile degil, anonim ortakligin veya ortakliga iliskin sermaye
artinmimin tescil edilmesi ile dogar’. Bu bakimdan hisse senetleri kurucu degil
aciklayic niteliktedir®, bu senetler ortakligin tiizel kisilik kazanmasi yahut sermaye
artirrminin tescili ile olusmus durumda bulunan “pay™ temsil etmesi itibariyle’ ancak
varolan bu durumun belgelenmesini® ifade eder. Pay senetlerinin ¢ikarilmamus
olmasi, bir bagka deyisle ¢iplak paylarin varlig1 halinde dahi pay sahipliginden dogan
haklarin kullanilmasi1 hususunda pay senedine baglanmis paylara kiyasla bir farklilik

mevcut degildir.

Bu nedenlerle ¢iplak pay da tipki senede baglanmis bir pay gibi her tiirlii isleme
konu olabilecek’, bu arada devredilebilecektir®. Ciplak paymn devri hususunda hangi

hiikiimlerin uygulama alan1 bulacaginin tespiti, pay sahipligi iddiasinda bulunan

' Arslanly, Pay, s. 272.

? Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1095.

3 Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.g.e., N.764, 1098; Arslanh, Pay, s. 248, 272; imregiin, AO, s. 360.
Ancak SPK m. 7/4 kayith sermaye sistemini benimsemis halka agik anonim ortakliklar bakimindan
payin tescille dogdugu ilkesinden ayrilmigtir. Bu konudaki tartismalar icin bkz.?

4 Tekinalp(Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1098; Arslanli, Pay, s.272, 279; imregiin, AO, s. 360.

> Arslanl, Pay, s. 274, 279; Ulgen/Helvaci (Kendigelen/Kaya), a.g.e., s. 25.

% von Steiger, Fritz (Cev. Caga, Tahir), isvicre’de Anonim Sirketler Hukuku, 3. Basidan Ceviri,
[stanbul 1968, s. 14.

7 Bu bakimdan senede baglanmamus (¢iplak) bir pay da tipki pay senedine baglanmis bir pay gibi
rehnedilebilecek, intifa hakkina konu olabilecek, haczedilebilecek, iizerinde alim, 6nalim ve geri alim
gibi haklar taninabilecektir. Bkz. Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 767 vd.

¥ Arslanli, Pay, s. 254; Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 767.
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kimsenin bu sifatin1 nasil ispat edeceginin de belirlenmesini saglayacaktir. Bu
bakimdan biz de ¢aligmamizda once ¢iplak paylarin hangi hiikiimler gercevesinde
devre konu olacagini ele alacak, uygulanacak hiikiimlere bagli olarak pay

sahipliginin nasil ispatlanacagini inceleyecegiz.

2. Senede Baglanmamis Paylarin Devri

Ciplak paylarin devredilebilecegi kabul edilmekle beraber, bu konuda TK’da
acik bir hiikiim yoktur. Oyleyse ciplak paylarin devri bakimindan hangi kurallara
basvurulmas1 gerektigi, bunlarin niteligi de g6z Oniinde bulundurularak

cevaplandirilmalidir.

Hemen belirtelim ki; ¢iplak paylarin BK m. 162 vd.nda yer alan alacagin
temliki hiikiimlerine gore devredilecekleri Tiirk Ogretisinde tartismasiz bigimde
kabul edilmektedir’. Isvigre 6gretisinde konu tartisilmis ve bir gbriis, ¢iplak paylarin
devri bakimindan sekle iliskin bir kural bulunmadigindan bahisle, sekil serbestisi
ilkesi cergevesinde, senede baglanmamig paylarin herhangi bir sekle tabi olmaksizin
devredilebileceklerini kabul etmisse de; bu goriise cesitli gerekcelerle karsi
¢ikilmustir'®. Nitekim bu goriisii elestiren Jaeggi; alacagm temliki bakimindan yazili
seklin aranmasina karsilik, aynt dogrultudaki paylarin devri isleminin buna bagh
olmamasi i¢in bir neden bulunmadigini, tstelik MK’da alacaklar ve diger haklarin,
bu arada pay sahipligi haklarmmin rehin bakimindan bir tutuldugunu ve her iki
durumda da yazili sekil 6ngdriildiigiinii, nihayet kiymetli evrak hukuku bakimindan

da alacak senetleri ile pay senetleri arasinda bir aymrim yapilmamis oldugunu

? Arslanly, Pay, s. 254; Domanic, TTK Serhi II, s. 1325; imregiin, AO, s. 274, dn. 4, 352; Tekinalp
(Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 767a; Pulash, a.g.e., s. 34; Kendigelen, Intifa Hakki, s. 77; Kendigelen,
Abuzer, “Adi Sirket, Ticaret Sirketleri ve Kooperatife Iliskin Paylarin Devrinde Sekil”, Makalelerim,
C. 1, ikinci Basi, Istanbul 2006, s. 233; Ceker, Mustafa, Anonim Ortakhkta Oy Hakki ve
Kullanilmasi, Ankara 2000, s. 133; Narbay, Safak, Anonim Ortaklikta Pay Defteri, Ankara 2003, s.
196-197; Sevi, Ali Murat, Anonim Ortakhkta Payin Devri, Ankara 2004, s. 254; Tasdelen, a.g.e., s.
115.

Ogal, Akar), “Karsiliklart Tamamen Odenmemis Hamiline Yazili Hisse Senetleri”, iktisat ve Maliye,
1982, C. XXIX, S. 4,s. 158 vd.

34



belirtmektedir''. Ger¢ekten “pay”’da miindemi¢ bulunan miistakil haklarin devri i¢in
dahi yazili sekil aranmaktayken, ¢iplak pay bakimindan farkli bir sonuca varmak
miimkiin olmamalidir'?. Ancak yukarida belirttigimiz gibi, bu husus Tiirk 6gretisinde

tartismasiz bicimde kabul edilmistir'

" Jaeggi, Peter (Cev. Teoman, Omer); Anonim Ortakliklar Hukukunun Céziimlenememis Sorunlari,
iktisat ve Maliye, 1975, C. XXII, S. 1, s. 24. Sekil serbestisi goriisiiniin elestirisi i¢in ayrica bkz.
Kendigelen, intifa Hakku, s. 77, dn. 30 ve orada anilan yazarlar.

Tiirk 6gretisinde Tekinalp; malvarligindan dogan alacak haklarinin devri alacagin temliki hiikkiimlerine
tabi iken, bunlar1 da igeren payin devrinin sekle bagl olmadiginin diisiiniilemeyecegini belirtmektedir
(Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 767a). Dag da; hak, bor¢ ve miikellefiyetler bakimindan
diizenlendikleri kanunlarda 6zel bir devir usuliine yer verilmemisse, bunlarin alacagin temliki
hiikiimlerine gore devredileceklerini belirtmekte, buna gore maddi bir varligi bulunmayan senede
baglanmamis payimn da kendisine bagl hak, bor¢ ve tali miikellefiyetlerin bir biitiinii oldugu dikkate
alinirsa, alacagin temliki hiikiimlerine gére devredilmesi gerektigini ifade etmektedir (Dag, Uner,
Anonim Ortakhklarda Pay Sahibi Acisindan Oy Hakkinin Kazanilmasi Ve Kullanilmasi,
Istanbul 1996, s. 62).

2 Kendigelen, Sirket Paylarinin Devri, s. 233.

1 Senede baglanmanus paylarm genel hiikiimler uyarinca alacagin temliki gergevesinde devredilecegi
Tiirk 6gretisinde tartismasizsa da, bedelleri tamamen 6denmemis ¢iplak paylarin varligr halinde hangi
hiikiimlerin uygulanmasi gerektigi hususunda iki farkli goriis mevcuttur. Ogretide cogunlugu
olusturan goriige gore; bedeli tamamen 6denmemis bir ¢iplak payin devri halinde, devralan kisi
bakimindan malvarliksal bir borcun yiiklenilmesi s6z konusudur. Bu sebeple boyle bir devir
bakimindan artik alacagmn temliki hiikiimleri degil, borcun nakli hiikiimleri uygulanmali ve buna baglh
olarak devre ortakligin da muvafakat etmesi aranmalidir (Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 767a,
N. 1032; Ceker, Oy Hakki, s. 133; Sevi, a.g.e., s. 255; Tasdelen, a.g.e., s. 117).

Ancak aksi goriisii savunan Dag; bdyle bir ayirimin yapilmasi halinde payin bdliinmesinin s6z konusu
olacagini, oysa “payin boliinmezligi” ilkesi uyarinca paya bagli hak, bor¢ ve tali miikellefiyetlerin bir
biitiin olusturduklarini, dolayistyla ayr1 ayri devirlerinin miimkiin olmadiginit belirttikten sonra, bu
sebeplerle ciplak payin “paym bolinmezligi” ilkesine uygun olarak tek islemle devredilmesi
gerekliligini ifade etmektedir. Yazar bunun saglanabilmesi i¢in oncelikle paya iligkin karakteristik
edimin belirlenmesi ve netice itibariyle karakteristik edimin tabi oldugu devir seklinin ¢iplak paymn
devri bakimidan kabul edilmesi gerektigini savunmaktadir. Yazara gore pay agisindan karakteristik
edim ortaklik haklaridir, zira sermaye borcu ve tali miikellefiyetler ifa edilerek ortadan kalkarlar,
ancak ortaklik haklari ortakligin devami miiddetince varliklarini siirdiireceklerdir, dolayisiyla ister
sermaye borcu tamamen Odenmis isterse Odenmemis olsun, ¢iplak paylar alacagin temliki
hiikiimlerine gore devredilmelidir (Dag, Oy Hakki, s. 62-63).

Kanimmizca bu sorun, gerek ana sozlesmesel gerekse kanuni baglama iliskin kurallarin senede
baglanmamis paylar bakimindan da uygulanacegi kabul edilince, TK m. 418/3 hiikmii ile
coziimlenebilir. Soyle ki; bedeli tamamen 6denmemis bir ¢iplak paymn varligi halinde borcun nakli
hiikiimlerinin uygulanmasi yoniindeki goriigiin varmak istedigi nokta, ortakligin bu devirden zarar
gormesini Onleyebilmek amaciyla devrin ortakligin muvafakatine tabi kilinmasidir. Bu sebeple
alacagin temlikinin aksine bdylesi bir muvafakatin gerekli oldugu borcun nakli hiikiimlerinin
uygulanmasindan bahsedilmektedir. Halbuki ayni sonuca, bedeli tamamen 6denmemis nama yazili
pay senedinin devri halinde ortakligin teminat talep ederek, bu teminatin gdsterilmemesi halinde pay
defterine kayittan kag¢inmasi imkanimi —kanuni baglam- diizenleyen TK m. 418/3’ln, senede
baglanmamis paylar bakimindan da kiyasen uygulanmasi yoluyla varilabilecegi kanaatindeyiz. Buna
gore kanimizca bedeli tamamen &denmemis ¢iplak pay da alacagin temliki hiikiimleri uyarinca
devredilmeli ancak pay defterine kayit bagvurusu sirasinda ortaklik bakiye sermaye borcunun
O6denmemesi tehlikesine karst TK m. 418/3 yoluyla kendini koruyabilmelidir.
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a. Alacagin Temliki Sozlesmesinin Esasa Mliskin Sartlar

Alacagin temliki tasarrufi bir islem oldugu icin, alacagi temlik etmek isteyen
kimsenin temlik ettigi anda tasarruf yetkisine sahip olmasi, bu sézlesmenin gecerli
bir bicimde kurulabilmesi bakimindan éncelikli sarttir'®. Bu bakimdan temlik
sOzlesmesini ya alacakli ya da kanuni veya akdi bir temsilcisi gecerli olarak
akdedebilir'. Netice itibariyle alacak iizerinde tasarruf yetkisini haiz olmayan,
konumuz baglaminda senede baglanmamis pay iizerinde hak sahibi olmayan

kimsenin yapacagi bir temlik gecersiz olacaktir.

Alacagin temlikinin bir sdzlesme olmasi dolayisiyla, s6zlesmelere iliskin genel
kurallara burada da uyulmas: gerekecektir. Ger¢i alacagin temlikinin tasarrufi bir
sozlesme olmasi dolayisiyla, BK’nin bor¢ doguran sozlesmeler i¢in getirilmis
hiikiimlerinin burada uygulanip uygulanmayacagi sorusu akla gelebilirse de, 6gretide
MK m. 5 hiikkmiiniin atfi dolayistyla, burada yer alan hiikiimlerin kiyasen alacagin

temliki s6zlesmesi bakimindan da gecerli olacagi kabul edilmektedir'.

Bu sebeple gecerli bir sézlesmeden bahsedebilmek icin her seyden Once
taraflarin karsihikli birbirine uygun irade beyanlari mevcut olmahdir'’. Sézlesme
alacagi temelliik eden tarafin yararina oldugu i¢in, temelliik edenin kabuliiniin zimn1

de olabilecegi doktrinde belirtilmistir'®.

Bunun yanmi sira alacagi devredenin sinirli ehliyetsiz olmasi halinde
temsilcisinin izin veya icazetine ihtiya¢ vardir, devralan bakimindan ise ivazl bir

temlik bulunmadig siirece izin veya icazete gerek yoktur. Nihayet temlikin konusu

'* von Tuhr, Andreas (Cev. Edege, Cevat), Bor¢lar Hukukunun Umumi Kismu, C. I-II, Ankara
1983, s. 827; Tungomag, Kenan, Tiirk Bor¢lar Hukuku, C. I Genel Hiikiimler, istanbul 1976. s.
1093; Oguzman, M. Kemal/Oz, M. Turgut, Bor¢lar Hukuku Genel Hiikiimler, Gozden Gegirilmis
ve Genisletilmis Dérdiincii Basi, Istanbul 2005. s. 922; Eren, Fikret, Bor¢clar Hukuku Genel
Hiikiimler, Gozden Geg¢irilmis 9. Basi, Istanbul 2006, s. 1180.

15 von Tuhr (Cev. Edege), a.g.e., s. 827; Tungomag, C. I, s. 1093; Eren, a.g.e., s. 1180.

' yon Tuhr (Cev. Edege), a.g.e., s. 826-827; Tungomag, C. I, s. 1087.

17 Tungomag, C. L, s. 1086; Oguzman/Oz, a.g.e., s. 927; Eren, a.g.e., s. 1184.

18 Tungomag, C. I, s. 1086; Oguzman/Oz, a.g.e., s. 928; Eren, a.g.e., s. 1184. Bununla birlikte yazar
temlikin hukuki sebebini olusturan borg¢landirici iglemin ivazli olmasi halinde temelliik edenin
susmasinin kabul beyani olarak degerlendirilemeyecegini ifade etmistir.
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emredici hukuk kaidelerine, kamu diizenine, genel ahlaka ve kisilik haklarina aykiri

1A 19
veya imkansiz olmamalidir .

b. Alacagin Temliki Sozlesmesinin Sekle liskin Sartlar:

BK m. 163/1 “Tahriri sekilde yapilmis olmadik¢a alacagin temliki muteber
olmaz” diyerek temlik beyanini yazili sekle tabi tutmustur. Burada aranan yazililik
sart1 bir sthhat sartidir. Ogretide alacagin temliki sdzlesmesinin gegerliliginin yazil
sekle tabi tutulmasindaki amacin iigiincii kisiler ve Ozellikle bor¢lu bakimindan
temlik olgusunun kolayca &grenilebilmesi oldugu ifade edilmistir®. Yazili sekle
iliskin BK’daki genel esaslar (BK m. 12-15), yukarida ifade ettigimiz iizere tasarrufi
bir sozlesme olmasina ragmen, alacagin temliki sozlesmesi bakimindan da

uygulanacaktir®',

Temlik s6zlesmesine iligkin yazili metnin, s6zlesmenin biitiin esaslt unsurlarin
iceriyor olmasi, ozellikle temlik edilen alacag: yeterli agiklikta gostermesi gerekirzz.
Bununla birlikte; beyaza temlik denen ve temlik eden kimsenin yalnizca imzasini
atmas1 ile hiikim doguran, temlik edilenin ismi sonradan yazilmak {izere
diizenlenmis bir temlik beyam da gegerlidir®. Temlik s6zlesmesinin yalnizca temlik
eden tarafindan imzalanmasinin yeterli oldugu, BK m. 13/1 geregince devralanin
metni imzalamasimn gerekli olmadigi kabul edilmektedir’®. Uygulamada temlik
sozlesmesinde tarih konulur, bununla birlikte tarihin bulunmamasi sézlesmenin

gegerliligini etkilemez™.

Boylece gecerli bir bigcimde diizenlenen alacagin temliki s6zlesmesi, temelliik
edecek olan kimseye ulasip onun tarafindan agik ya da zimni olarak kabul edilince,

temlik gerceklesmis olur. Bu sebeple alacagin, konumuz bakimindan senede

¥ Oguzman/Oz, a.g.e., s. 928; Eren, a.g.e., s. 1184.

2 yon Tuhr (Cev. Edege), a.g.e., s. 831; Tungomag, C. I, s. 1088; Eren, a.g.e., s. 1185.

2! yon Tuhr (Cev. Edege), a.g.e., s. 826-827; Tungomag, C. I, s. 1087.

22 yon Tuhr (Cev. Edege), a.g.e., s. 831; Tungomag, C. I, s. 1089; Oguzman/Oz, a.g.e., s. 928; Eren,
a.g.e.,s. 1185.

# yon Tuhr (Cev. Edege), a.g.e., s. 832; Tungomag, C. I, s. 1089; Oguzman/Oz, a.g.e., s. 928; Eren,
a.g.e.,s. 1185.

** yon Tuhr (Cev. Edege), a.g.e., s. 831; Tungomag, C. I, s. 1088; Oguzman/Oz, a.g.e., s. 928; Eren,
a.g.e., s. 1185. Bununla birlikte yazar temlik sebebinin belirtildigi ivazli bir temlik s6z konusu ise
alacag1 devralanin da imzas1 gerekecegini belirtmistir.

% yon Tuhr (Cev. Edege), s. a.g.e., 832; Tungomag, C. I, s. 1089.
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baglanmamis payin, iki ayr1 kimseye temlik olunmasi halinde hangi sézlesmenin

once akdedildigi belirlenirken hangisinin daha énce kabul olunduguna bakilacaktir®.

c. Alacagin Temliki Sozlesmesinin Niteligi ve Hiikiimleri

Alacagin temliki s6zlesmesinin tasarrufi niteligine bagli olarak, sézlesmenin
akdedilmesi ile birlikte sdzlesmeye konu olan alacak, temlik edenin malvarligindan
cikarak temelliik edenin malvarligina dahil olur*’. Béylece sdzlesmenin yapilmast ile
birlikte taraflarin malvarliginda kendiliginden bir degisiklik meydana gelecek,
taraflar Ornegin temliki iptal eden bir sozlesme ile malvarligr intikalini

engelleyemeyeceklerdir®®.

Gegerli bir temlik sozlesmesi ile alacagini temlik eden kimse, bu alacak
tizerinde tasarruf yetkisini kaybeder. Bu andan itibaren temlik edilen alacak tizerinde
tasarrufta bulunmas1 miimkiin degildir, zira yukarida da belirttigimiz gibi, alacagin
temliki sdzlesmesinin tasarrufl niteligi dolayisiyla alacagini devreden kimsenin séz
konusu alacak iizerinde tasarruf yetkisini haiz olmas1 gerekir, aksi takdirde temlik
islemi hi¢bir hiikiim dogurmaz. Bu sebeple, ayni1 alacagin birden ¢ok temlike konu
olmasi halinde, zaman itibariyle birinci sirada akdedilen alacagin temliki sdzlesmesi
gecerli olacak, bu sozlesmeden sonra temlik eden kimsenin tasarruf yetkisi

kalmayacagi icin daha sonraki temlikler bir sonu¢ dogurmayacaktir®.

Bu ihtimal senede baglanmamis paylarin devri bakimindan da incelenmeye
degerdir. Bu bakimdan, senede baglanmamis bir paymn birden ¢ok temlik gérmesi
durumunda, 6nce akdedilen sozlesme ile payr devralan kimse pay sahipligi sifatini
iktisap etmis olacak, buna karsilik daha sonraki sozlesmelere gore payr devralmisg
goziiken kimselerin akdettikleri sézlesmeler higbir sonu¢ dogurmayacaktir. Sonraki

devir sozlesmelerine taraf olan kimselerin iyi niyetli olmasi da sonucu

26 yvon Tuhr (Cev. Edege), a.g.e., s. 832, Yazar, her iki sdzlesmenin de ayni anda tekemmiil etmesi
veya hangisinin daha 6nce kabul olundugunun tespit edilememesi halinde her ikisinin de batil ve
hiikkiimsiiz olacagini belirtmistir; Tungomag, C. I, s. 1089.

" yon Tuhr (Cev. Edege), a.g.e., s. 834; Tungcomag, C. I, s. 1090; Oguzman/Oz, a.g.e., s. 935-936;
Eren, a.g.e., s. 1180.

% yon Tuhr (Cev. Edege), a.g.e., s. 834.

¥ yon Tuhr (Cev. Edege), a.g.e., s. 834; Tungomag, C. I, s. 1093; Oguzman/Oz, a.g.e., s. 932; Eren,
a.g.e., s. 1180.
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degistirmeyecektir'’. Zira ayni haklarin devrinin aksine, alacagin temliki bakimindan

tasarruf yetkisi eksikligine karsi iyi niyetli iktisap korunmamustir".

3. Pay Sahipligi Sifatinin ispatlanmasi

Ciplak paylarin devrinde alacagin temlikine iliskin kurallarin gecerli olacagi
kabul edilince, her seyden dnce pay sahipliginin ispati bakimindan, pay sahipligi
iddiasinda bulunan kimsenin, yukarida agikladigimiz sartlara uygun bir alacagin
temliki s6zlesmesine dayanarak pay1 iktisap ettigini ispat ediyor olmasi gerekir.
Sayet senede baglanmamis pay birden ¢ok kez temlike konu olmussa pay
sahipliginin ispat1 i¢in diizglin bir temlikname zinciri mevcut olmalidir. Diizgiin
temlikname zinciri ise; sirasiyla her temlik edenin, bir onceki temliknamede

kendisine temlik edilen kimse olmasi durumunu ifade eder’>.

Yukarida senede baglanmamis payin, sahibi tarafindan birden ¢ok kimseye
alacagin temliki hiikiimleri uyarinca devri halinde, ilk akdedilen temlik sdzlesmesi
ile paym ve pay sahipligi sifatinin iktisap edilecegini, buna karsilik daha sonra
akdedilen sozlesmelerin ise higbir sonu¢ dogurmayacagini ifade etmistik. Bu
ihtimalde hangi sozlesmenin daha Once akdedildigi meselesinin ispati Oonem
arzedecek, pay sahipligi sifatinin ispati da ilk yapilan temlik sozlesmesi ile pay1

devralmis olundugunun ispatina bagl olacaktir.

Alacagin temliki soézlesmesinde tarih bulunmasi so6zlesmenin gegerliligi
bakimindan etkili degilse de uygulamada hemen her zaman temlik sdzlesmesinde
tarih yer alir. Gergekten sdzlesmenin ispat bakimindan kullanigh olabilmesi, hangi

tarihte yapildigina dair bir kaydin sdzlesme {izerinde yer almasina baglidir.

Ancak herhangi bir senet lizerinde yer alan tarihin gegerliligi ve ispat giicii, bu

senedin usul hukuku anlaminda adi senet mi yoksa resmi senet mi olduguna gore

3% yon Tuhr (Cev. Edege), a.g.e., s. 834; Tungomag, C. I, s. 1093 ve orada anilan Yargitay karari;
Oguzman/Oz, a.g.e., s. 932.

3" Oguzman/Oz, a.g.e., s. 932.

32 Dag, Oy Hakka, s. 63. Bu bakimdan belirtmek gerekir ki, diizgiin bir temlikname zincirinin varlig1
icin her devir esnasinda, daha 6nceki devirlere ait temliknamelerin de devralan kimseye teslimi
gerekecektir. Ancak bu ihtimalde dahi temliknamelerin tarihsiz olmasi ve ayr1 kdgitlarda yer almasi
halinde diizglin bir temlikname zincirini ortaya koymak olduk¢a zorlasacaktir. Dolayisiyla
temlikname zincirinin diizgiin olup olmadigim tespite iligkin bu 6l¢ii, tarih iceren temliknameler
bakimindan gecerli ise de tarihsiz temliknamelerin varligi durumunda gecerli degildir.
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degisiklik gosterir. Imzas1 ikrar edilmis veya mahkemece iizerinde yer alan imzanin
senette ismi yazili olan kisiye ait olduguna karar verilmis olan adi senet de, tipki
resmi senet gibi kesin delil teskil eder ve ispat giicii bakimindan resmi senet
hiikkmiindedir. Ancak HUMK m. 299/1 uyarinca, adi senetteki tarih, ancak senedi
imza eden ile mirasgilar1 hakkinda gecerlidir ve senette taraf olmayan ti¢lincii kisiler
bakimindan hiikiim ifade etmez. Buna mukabil resmi senetlerde yer alan tarih daima
bir resmi memur veya makam tarafindan bizzat konulacagi veya onaylanacag: icin,
HUMK m. 299/2 uyarinca kesin nitelik arzeder ve iiglincli kisiler bakimindan da
hiikiim ifade eder™. iste ispat giicii bakimindan her iki senet tiiriinde yer alan tarih

kaydina baglanan bu farklilik konumuz agisindan dnemlidir.

Alacagin temliki s6zlesmesi bakimindan BK m. 163/1°de 6ngoriilen yazili sekil
“adi yazili sekil”dir’*. Bu bakimdan esasen adi yazili sekle uygun olarak yapilan ve
ispat hukuku anlaminda adi senet teskil eden® bir temlik sdzlesmesi, sekil sartmin
yerine getirilmesi bakimindan yeterlidir. Bununla birlikte taraflar, bu sozlesmeyi
resmi bir makamin katilimi ile diizenlemek ve bdylece temlik s6zlesmesine yine ispat

hukuku anlaminda resmi bir senet®® kuvveti vermek yolunu segebilirler.

Senede baglanmamis payin birden c¢ok kimseye devredilmesi ve biitiin
devirlerin adi yazili sekilde yapilmis olmasi ihtimalinde her bir temlik sézlesmesinin
tarihi, taraflar1 arasinda gecerli olmakla birlikte, diger sozlesmelere gore payi
devralmis goziikken Tgiincii kisilere karst gecerli degildir. Sonraki temlik
islemi/iglemleri gegersiz olduguna gore, temliklerden hangisinin maddi anlamda daha
once yapildiginin ispatina ihtiya¢ vardir. Bu durumda hig¢ kimse kendi temliknamesi
tizerindeki tarihin daha 6nce oldugunu 6ne siirerek diger devralanlara kars1 hak iddia

edemeyecek, temliknamelerin Oncelik sonraligma iliskin iddialar genel ispat

33 Kuru, Baki/Arslan, Ramazan/Yilmaz, Ejder, Medeni Usul Hukuku, Ders Kitabi, Degistirilmis 18.
Baski, Ankara 2007, s. 399.

3* Eren, a.g.e., s. 1185.

% Resmi bir makam veya memurun katilmasi: olmaksizin diizenlenen senetlere “adi senet” denir.
Kavram ve ozellikleri i¢in bkz. Kuru/Arslan/Y1lmaz, Usul, s. 394 vd.

36 Resmi senet, resmi bir makam veya memurun katilmas ile diizenlenen senettir. Resmi makam veya
memurun senedin diizenlenmesine herhangi bir sekilde, 6rnegin yalnizca imza ve tarihin onaylanmasi
suretiyle katilmis olmasi senedin resmi senet niteligini kazanmasi i¢in yeterlidir. Kavram ve
ozellikleri i¢in bkz. Kuru/Arslan/Y1lmaz, Usul, s. 400 vd.
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kurallarma gore ispat edilmek gerekecektir’’. Adi yazili temlik sozlesmelerinin
diizenlenmesine resmi bir makam veya memurun katilimi s6z konusu olmadigindan,
bunlara dayanilarak yapilan temliklerde, ger¢ekte daha sonra yapilmis olan bir temlik
sOzlesmesine, taraflarin anlagmasi ile diger devirlere iliskin temlik s6zlesmelerinde
yer alan tarihlerden daha onceki bir tarih yazilabilir. Bu tehlike dolayisiyla kanun,
adi yazili senette yer alan tarihin {i¢iincii kisilere kars1 da hiikiim ifade etmesine izin
vermemistir. Bunun anlami, temlik s6zlesmesinde yer alan tarihin yalniz s6zlesmenin
taraflarini  baglamasi, ancak iciincii kisilerin s6z konusu tarihin gercegi

yansitmadigini ispat edebilmeleridir™.

Bununla birlikte ortakliga karsi pay sahipligi sifatinin ispati asamasinda durum
farklidir. Sahip oldugu temliknameye dayanarak pay sahipligi sifatin1 kazandigini
iddia eden bir kimsenin ortaklia basvurarak 6rnegin pay defterine kaydinmi talep
etmesi halinde, ortaklik temliknamenin gecerli bir bicimde diizenlenip
diizenlenmedigini inceleyecek, temliknamenin gecerliligini tespit ettigi takdirde pay
defterine kaydi gergeklestirecektir. Bu durumda s6z konusu paym daha once bir
baska kimseye devredilmis olmasi ortakligi ilgilendirmez, ortaklik TK m. 417/2
geregi seklen gecerli bir devrin ispatin1 incelemekle yetinecek, bu bakimdan 6rnegin
temlik isleminin gercek olup olmadigini veya tasarruf ehliyetinin var olup olmadigini

aragtirmayac aktir’”

Ancak temlik sozlesmeleri arasinda resmi bir makamin katilimiyla diizenlenmis
olmasi1 dolayisiyla ispat bakimindan resmi senet niteliginde olan bir sozlesme
mevcutsa, bu sézlesmeye gore yapilan temlik, lizerinde yer alan tarihin kesin olmasi

nedeniyle, ticlinci kisiler, farkli bir sdyleyisle diger temlik sozlesmelerinin tarafi

37 Ustiindag, Saim, Medeni Yargilama Hukuku, 6. Basi, Istanbul 1997, s. 683. Yazar, genel ispat
kurallar1 baglaminda, miisterek selefin bu husustaki sahitliginin muteber olmadigini da belirtmistir.

3% Kuru/Arslan/Y1lmaz, Usul, s. 399. Bununla birlikte HUMK m. 299/2, adi senet iizerinde yer alan
tarihin t¢ilincii kisiler i¢cin de kesinlesmis sayilacagi halleri diizenlemistir. Bu hallerde, senedin bu
hallerin meydana gelmesinden daha sonraki bir tarihte diizenlenmis olmas: imkansizdir, bu sebeple
adi senet bu hallerden birinin meydana geldigi tarihten itibaren liglincii kisilere kars1 da hiikiim ifade
eder.

% Pulagli, a.g.e., s. 63-64; Narbay, a.g.e., s. 253. Ortakhigin pay defterine kayit talebini inceleme
yiikiimliiliigliniin kapsami ve bu yiikiimliiliigiin genisledigi haller hakkinda ayrintili bilgi i¢in bkz.
Pulasly, a.g.e., s. 63 vd.; Narbay, a.g.e., s. 253 vd.
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olan kimseler bakimindan da hiikiim ifade eder*’. Bu sebeple ayni paya iliskin birden
cok temlik sozlesmesinin her biri resmi sekilde yapilmis veya sonradan resmiyet
kazanmigsa Onceki resmi tarihli sozlesmeye gore payr devralan kimse tercih
edilecektir. Ayrica birden ¢ok temlik sézlesmesinin bir kisminin resmi bir kisminin
adi yazili sekilde yapilmis olmasi halinde, payr adi yazili temlik sézlesmesine
dayanarak devralan kimseler ellerindeki adi senet niteligindeki sozlesmelere
dayanarak, pay1 resmi bir senede bagli olarak devralan kimseden daha onceki bir
tarihte devralmis olduklarim ileri siiremezler''. Bu cer¢evede temlik sozlesmesini
resmi sekilde yapan veya sézlesmesine daha once resmiyet kazandiran kimse, maddi

bakimdan pay1 daha sonra devralmus olsa da hukuken korunmaktadir*?.

Ancak ogretide kanimizca da hakli olarak, HUMK m. 299’un islemi resmi
sekilde yapan veya sonradan resmiyet kazandiran kimseyi korumak konusunda agiri
bir sertlik arzettigi belirtilmis ve bu korumanin sinirlandirilmasit geregi ifade
edilmistir. Ozellikle mehaz Fransiz hukukunda bu yondeki egilime dikkat g¢eken
yazarlar, yaptig1 islemin tarihine resmiyet kazandirmamis olan halefin, buna riayet
ederek hak kazanan kimseye karsi bu hakk: iktisap ettigi tarihte ayni hakkin daha
onceki bir iglemle kendisine devredilmis oldugunu bildigini ispat etmek suretiyle
korunmasina imkén verilmesi gerektigini savunmuslardir®’. Ayni hakk: bir kimsenin
adi yazili bir senetle devralmasindan sonra diger bir kimsenin de resmi bir senede
dayal1 olarak devralmasi halinde, her iki taraf i¢in de makul bir koruma bdylece
saglanmis olacaktir™. Bu gbriis ¢ercevesinde senede baglanmanus bir pay1 gercekte
daha sonraki bir tarihte resmi sekilde yapilmis bir temliknameye dayanarak
devralmis olan kimsenin, daha 6nce ayni payin adi yazili bir temlikname ile bir
bagkasina devredildigini bildiginin ispati halinde, ilk devralan bunu sonraki

devralana karsi ileri siirebilmelidir.

B. NAMA YAZILI PAY SENETLERININ DEVRINDE

0 postacioglu, ilhan E., Medeni Usul Hukuku Dersleri, 1711 Sayili Kanuna Gére Yazilms 6. Bas,
Istanbul 1975. s. 629; Ustiindag, a.g.e., s. 683; Kuru/Arslan/Y1lmaz, Usul, s. 407.

*! Kuru/Arslan/Y1lmaz, Usul, s. 399.

2 Postacioglu, a.g.e., s. 629; Ustiindag, a.g.e., s. 683.

3 Postacioglu, a.g.e., s. 630; Ustiindag, a.g.e., s. 683

* Postacioglu, a.g.e., s. 630.
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1. Genel Olarak

Anonim ortakligin kural olarak paylarimi temsilen pay senedi c¢ikarmak
zorunlulugu bulunmadigini, bu durumda dahi paym mevcut oldugunu ve her tiirli

isleme konu olabilecegini daha dnce belirtmistik®.

Ancak ortaklik gesitli sebeplerle paylarim kiymetli evrak niteligini haiz*® pay
senetlerine baglamak isteyebilir. Gergekten 6rnegin pay senedine baglanmig paylarin
devrinin senede baglanmamis paylara oranla ¢ok daha hizli ve giivenli olmasi

ortaklig1 pay senedi ¢ikarmaya yonelten bir saik olabilir*’.

Paylarin pay senedine baglanmasinin 6nem arzettigi bir baska nokta da pay
senedinin pay sahipligi sifatimin ispati bakimindan gérecegi fonksiyondur®™. Pay
senedinin, temsil ettigi paya bagli olarak pay sahipligi sifatinin ispatinda oynadigi

rol, asagida yapacagimiz agiklamalar bakimindan da temel tegkil etmektedir.

Nama yazili pay senetleri, anonim ortakliklar hukuku bakimindan hamiline
yazili pay senetlerine oranla daha eski bir kavramdir. Bununla beraber hamiline
yazili pay senetlerinin anonim ortakliklar hukukundaki uygulamasi ¢ok hizli bir
bicimde artmis, geldigimiz noktada kullanim yogunlugu bakimindan nama yazih
senetlerin ¢ok daha ilerisinde bir konuma ulagsmistir. Ancak bu durum nama yazili

pay senetlerine duyulan ihtiyaci tamamen ortadan kaldirmamig; anonim ortakligin

* Bkz. yukarida II, A, 1.

 Arslanli, Pay, s. 272; Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1095.; Poroy, Reha, “Nama Yazili Hisse
Senetlerinin Devri”, iktisat ve Maliye, 1970, C. XVII, S. I, s. 302; Yarg. 1iD, 12.11.1966,
E.8867/K.11304 (Eris, TTK Serhi, s. 1307); Ulgen/Helvaci (Kendigelen/Kaya), a.g.e., s. 18. Yazarlar
bizce de hakli olarak; ortaklik hakki veren biitiin senetlerin degil, yalnizca anonim ortakliklar ile
sermayesi paylara boliinmils komandit ortakliklarin ¢ikardigi nama ve hamiline yazili hisse senetleri
ile bunlarin yerine ¢ikarilan ilmiihaberler ve bir de SPK geregi halka agik anonim ortakliklarin
cikarabilecegi oydan yoksun hisse senetlerinin kiymetli evrak vasfini haiz ortaklik senetleri oldugunu
belirtmektedirler.

47 Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 766; Yazar paymn senede baglanmasmin paya iliskin haklara,
borglara veya yiikiimlere iliskin bir degisiklik yapmadigini belirtmekte, senede baglanma olgusunun
yegane sonucunun pay bakimindan dolasim kolayligi saglanmasi oldugunu belirtmektedir. Nitekim
pay senetlerinin kiymetli evrak niteliginde olduklar1 dikkate alinirsa, kiymetli evrakin en temel bir
Ozelligi de dolanima ozgiilenmis olmasi, yani bu evrakin dolanim/tedaviil amag¢li diizenlenmis
olmasidir (bkz. Ulgen/Helvac1 (Kendigelen/Kaya), a.g.e., s.14-15). Arslanli da, “Paylarin devir ve
tedaviil kabiliyetini kolaylastirmak icindir ki, kiymetli evrak vasfini haiz hisse senedi ihraci tecviz
edilmis, hatta bunlarim “hamiline” ihdasina cevaz verilmistir.” demek suretiyle hisse senedi ihracinin
dolanim kolayligini saglamak amacina matuf oldugunu belirtmistir (Arslanli, Pay, s. 254).

* von Steiger (Cev. Caga), a.g.e., s. 21.
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pay sahiplerinin kimliklerini bilmekte yarari bulunmasi, ortaklik yonetiminin pay
senetlerinin devrinin kendi onayina tabi olmasini istemesi gibi ihtimaller bakimindan

bu pay senetleri 6nemlerini korumaya devam etmislerdir.

2. Nama Yazih Pay Senetlerinin Devri

Nama yazil1 pay senetlerinin devrine iliskin hiikiim Ticaret Kanunumuzun 416.

maddesidir:

“Nama yazili hisse senetleri, esas mukavelede aksine hiikiim olmadik¢a

devrolunabilir.

Devir ciro edilmis senedin devralana teslimi ile olur. Su kadar ki; devir, sirkete

karst ancak pay defterine kayitla hiikiim ifade eder.”

IIk fikrada nama yazili pay senetlerinin devrinin, esas s6zlesmeye konulacak
bir baglam hiikmii ile ortakligin onayina tabi kilinmadig: siirece miimkiin oldugu
ifade edilmistir. Ikinci fikrada nama yazili pay senetlerinin devrine iligkin ii¢ ayri
adimdan bahsedilmektedir. 2. fikranin birinci climlesine gore paya iliskin miilkiyetin
devri i¢in, devreden tarafindan ciro edilmis olan nama yazili pay senedinin devralana
teslimi yeterlidir. 2. fikranin 2. climlesi ise devrin ve devre bagl haklarin, kisaca pay
sahipligi sifatinin anonim ortakliga karst ileri siirlilebilmesi acgisindan 6nem arz

etmektedir®.

Biz de nama yazili pay senetlerinin devrini incelerken bu iki islem grubunu
birbirinden ayr1 olarak ele alacagiz. Bu bakimdan Oncelikle miilkiyetin devri
sonucunu doguran ciro ve senedin teslimine deginecek, bu kavramlarin anlamina ve
islevlerine iliskin tartigmalarla kendi goriislimiizii belirtecek, neticede senet
miilkiyetinin gegerli bir bicimde devrinin ortaklia karst ne sekilde ispat
edilebilecegini inceleyecegiz. Bunun yani sira nama yazili pay senedinin ciro ve
teslim disinda gegerli bicimde devredilmesi sonucunu doguran baska islemlerin
mevcut olup olmadigini, eger mevcutsa bu halde pay sahipligi sifatinin ispatinin nasil

gerceklesecegini ele alacagiz. Buna karsilik kanun koyucunun bu devrin sirkete karsi

* Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1131; imregiin, AO, s. 363.
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ileri siirtilebilmesi agisindan gerekli gordiigli pay defterine kayit olgusunun anlami ve

pay sahipliginin ispatina yonelik islevi iizerinde ayr1 bir boliimde duracagiz.

a. Ciro

Yukarida belirttigimiz lizere TK 416/2 c.1 hiikmii uyarinca nama yazili pay
senetlerinin devri, esasen kiymetli evrak hukuku bakimindan emre yazili kiymetli

evrakin devrine has bir usul olan “ciro” yoluyla gergeklestirilecektir.

Halbuki “Kiymetli Evrakin Devri” baghgm tasiyan TK m. 559’un ilk
fikrasinda; kiymetli evrakin devri igin her halilkarda senedin zilyedliginin
devredilmesi gerekliligi belirtildikten sonra ayn1 maddenin 2. fikrasinda emre yazili
senetler bakimindan cironun, nama yazili senetler bakimindan ise yazili bir devir
beyaninin gerekli bulundugu, bu beyanin senet metnine yazilabilecegi gibi ayr1 bir
kagida da dercolunabilecegi belirtilmistir. Bu diizenleme geregince nama yazili
kiymetli evrak; zilyedligin devrine ek olarak bir temlik beyani vasitasiyla, BK 163

vd. maddelerinde diizenlenen alacagn temliki hiikiimlerine gére devredilecektir™’.

TK’nin “Kiymetli Evrak” kitabindaki nama yazili kiymetli evrakin devrine
iligkin diizenleme bu sekildeyken, “Ticaret Sirketleri” kitabinin anonim sirketleri
diizenleyen dordiincii faslina ait bir hiikiim olan 416. maddede agikca; nama yazili
pay senetlerinin devrinin “ciro” ile gerceklestirileceginin diizenlenmis olmasi,
doktrinde gerek bu senetlerin nama yazililik niteligi, gerek buna bagli olarak nasil
devredilecekleri ile ilgili tartigmalara ve farkli goriislere neden olmustur. Bu
senetlerin devrinin hangi hiikiimler ¢ercevesinde gergeklestirilecegi, aynt zamanda
senetlerin mesru hamilinin nasil tespit edilecegini, buna bagli olarak da pay
sahipliginin nama yazili pay senedine bagli olarak nasil ispat edilecegini dogrudan
ilgilendiren bir konudur. Bu bakimdan yukarida soziinii ettigimiz doktrindeki farkl
goriislere deginmek ve bu goriislere bagl olarak nama yazili pay senetlerinin devrine

hangi hiikiimlerin uygulanacagini belirlemek ¢alismamiz agisindan da zorunludur.

30 Poroy/Tekinalp, a.g.e., s. 68; Domanig, Hayri, Tiirk Ticaret Kanunu Serhi, C. IV, Kiymetli Evrak
Hukuku ve Uygulamast, Istanbul 1990, s. 53; Oztan, a.g.e., s. 200; Kinacioglu, Naci, Kiymetli Evrak
Hukuku, Genisletilmis ve Gozden Gegirilmis 4. Basi, Ankara 1993, s. 47-48; Helvact
(Ulgen/Kendigelen/Kaya), a.g.e., s. 43.
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Tiirk doktrininde bu hususta temel olarak 3 farkli yaklasim mevcuttur.

(1) Nama Yazili Pay Senetlerinin Alacagin Temliki Sozlesmesi

Hiikiimlerine Gore Yapilacagim1 Kabul Eden Goriis

Doktrinde bu goriisii savunanlar genel olarak; nama yazili pay senetlerinin
devrine iliskin olarak TK m. 416’da yer alan “ciro” teriminin, esasen senet iizerinde
yer alacak olan bir temlik beyanini ifade ettigini kabul etmekte, dolayisiyla
bahsedilenin teknik anlamda bir ciro olmadigini, hatta aksine “ciro” kelimesinin hata
eseri kanun metnine dahil edildigini belirtmektedirler. Bu sebeplerle ortada kanunen
emre yazili bir senet oldugu da ileri siiriilemez, zira “ciro” kelimesi senet lizerinde
yer alacak bir temlik beyanini ifade eder bigimde kullanildigina gére, kanunun nama
yazili senetlere iligkin olarak 559. maddede 6ngordiigli devir usulli, nama yazili pay
senetleri bakimindan da gegerli olmaya devam etmekte, dolayistyla nama yazili pay

senedi de nama yazili krymetli evrak vasfini muhafaza etmektedir.

Nitekim eski Ticaret Kanunu doneminde bu goriisii savunan Hirs; nama yazili
pay senedinin bir temlik beyan1 veya senet ilizerinde yer alan ve temlik beyani
mahiyetindeki bir tam cironun yani sira senedin teslimi ile devredilecegini ifade
etmistir’'. Yazar bdylece eTK m. 409’da yer alan “ciro” ibaresinin ancak senet
tizerinde yer almak zorunda olan bir devir beyani olarak anlasilmasi gereken bir tam

ciroyu belirttigini kabul etmektedir.

Ancak mevcut TK’nin yiirlirliige girmesinden sonra da ayni fikri savunan Hirs;
cironun sekli ile cironun hiikkmii arasinda bir ayirim yapilmasi gerektigini belirtmis,
bu hususta Alman kanununun agik bigimde bu tiir ciro icin ancak sekil itibariyle
emre yazili kiymetli evraka iliskin hiikiimlerin uygulanabilecegini belirttigini
aktarmigtir. Yazar devamla; nama yazili pay senetlerinde temlik islevini yerine
getiren esas islemin “teslim” oldugunu, bu senetler bakimindan “ciro”nun yalniz

teshis fonksiyonunu haiz oldugunu, bu sebeplerle 416. maddede kullanilan ciro

>! Hirs, Ernst E., Ticaret Hukuku Dersleri, ikinci Basi, istanbul 1946, s. 541.
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terimini teknik anlamda anlamak suretiyle bu senetleri kanunen emre yazili kabul

etmenin miimkiin olmadigini ifade etmistir’”.

Poroy da konuya iliskin bir makalesinde; TK’nin 416. maddesinde ‘“ciro”
teriminin kullanilmis olmasinin bu senetleri kanunen emre yazili hale getirdiginin
kabul edilemeyecegini, boyle bir yorumun anonim ortakliklarin fonksiyonlariyla
bagdasmayacagi gibi, anonim ortakliklar hukukunun kendine has kurallarini
zorlayarak kiymetli evraka iligskin genel kurallar1 uygulamaya c¢alismanin da anlamsiz
oldugunu belirtmistir™. Yazar, “ciro” kelimesinin eskiden beri belli bash sistemlerde
nama yazili pay senetlerinin devri bakimindan kullanilan bir terim oldugunu, ancak
buradaki “ciro” teriminin kiymetli evrak hukuku kurallar ¢er¢cevesinde degil, anonim
ortakliklar hukuku gergevesinde bir anlam tagidigini ifade etmistir’*. Nama yazili pay
senetlerinin kanunen emre yazili kabul edilmesinin anonim ortakliklarin biinyesine
has kurallar nedeniyle miimkiin olmadigmi belirten Poroy; bu bakimdan belli
durumlarda kanunun dahi emre yazili kiymetli evrakin devrine iligskin defiler
sistemine istisnalar getirmek zorunda kaldigini belirtmistir. Ayrica beyaz ciro ile
devir imkanimnin kabul edilmesi halinde senedin adeta hamiline yazili bir pay senedi
gibi tedaviil etmesine imkan verilecegine gore, 6zellikle akdi ve kanuni olarak nama
yazili pay senedi ¢ikarilmasi zorunlulugunun 6ngoriildiigii hallerde, bu imkanin s6z
konusu zorunluluklara yol agan sebeplerin dolanilmasi sonucunu doguracagini
savunmustur’>. Nihayet bu senetlerin ziyar halinde iptallerine iliskin olarak emre
yazili kiymetli evrak i¢in 6ngoriilen usuliin uygulanmasinin, gesitli agilardan anonim

ortaklik pay senetleri bakimindan uygun olmayacagimi ifade etmistir™.

2 Hirs, Ernst E., I Ticaret ve Banka Hukuku Haftasi, Ankara 1960, Dokuzuncu Teblige Ait
Miizakereler, s. 387.

33 Poroy, Nama Yazihi Hisse Senetlerinin Devri, s. 306.

>4 Poroy, Nama Yazih Hisse Senetlerinin Devri, s. 305.

5 Poroy, Reha; Kiymetli Evrak Hukuku Esaslari, Gézden Gegirilmis 11. Basi, Istanbul 1989, s. 66;
Poroy, Nama Yazih Hisse Senetlerinin Devri, s. 306.

*% Poroy, Kiymetli Evrak, s. 68; Poroy, Nama Yazili Hisse Senetlerinin Devri, s. 306. Bununla
birlikte yazar “Kiymetli Evrak Hukuku Esaslar1” kitabinin 11. basisindan sonra bu goriisiinii
degistirmis, SPK’nin yiiriirliige girmesinden sonra halka agik anonim ortakliklar bakimindan nama
yazili pay senetlerine iliskin uygulamalar, 6zellikle milyonlarca nama yazili pay senedinin IMKB’de
beyaz ciro ile islem gérmesi dolayisiyla TK m. 416°da dngoriilen cironun sinirli olarak anlagilmasi ve
AlmPSOK’da yer alan uygun gelme 6l¢iisiiniin Tiirk hukuku bakimindan da kabul edilmesi gerektigi
yoniindeki goriisiin gdzden gegirilmesi gerekliligi dogdugunu ifade etmis ve kitabinin 12. basisindan
itibaren nama yazili pay senedinin kanunen emre yazili kiymetli evrak oldugu yolundaki goriisiin,
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(2) Nama Yazih Pay Senetlerinin Nama Yazihh Kiymetli Evrak
Olarak Kalmaya Devam Etmekle Birlikte Devir Bakimindan
Emre Yazii Kiymetli Evraka Iliskin Hiikiimlere Tabi Olacagim
Kabul Eden Goriis

Ogretide bu goriisii kabul eden Arslanli; TK m. 409 hiikmiinde ifade edildigi
tizere hisse senetlerinin hamiline ya da nama yazili olacagini belirttikten sonra, nama
yazili pay senetleri bakimindan emre yazili kiymetli evraka mahsus olan “ciro”
tabirinin de kasten kullanildigini, bu diizenlemeyle kanun koyucunun nama yazili
pay senetlerini devir bakimindan emre yazili senetlere iligkin hiikiimlere tabi kilmak
istedigini ifade etmistir’’. Ayrica yazar sz konusu hiikmiin isvBK’nin 684.
maddesinden alindigindan bahisle, Isvigre doktrininde nama yazili pay senetlerinin
beyaz ciro ile devredilebilecegi kanaatinin hakim oldugunu belirterek, beyaz ciro ile

tedaviil imkanini da kabul ettigi izlenimini vermektedir’®.

Imregiin; TK m.416/2’nin nama yazili pay senetlerinin devrinin ciro edilmis
senedin devralana teslimi ile gerceklesecegi seklindeki emredici ifadesine ragmen bu
senetlerin genel kurala uygun olarak oOncelikle temlik beyani ve teslim ile
devredilebilecegini belirttikten sonra, s6z konusu hiikkmiin nama yazili pay
senetlerinin devir seklinde kolaylik saglamak amaciyla ¢ikarilmis istisnai bir hiikiim
oldugunu, TK m. 409/1°de yer alan “Hisse senetleri, hamiline veya nama olur.”
hiikmii karsisinda TK m. 416/2°deki istisnai hilkkme dayanilarak nama yazili pay
senetlerinin kanunen emre yazili oldugu sonucuna ulasilamayacagini ifade etmistir’.

Yazar ayrica burada bahsedilen cironun hem tam hem de beyaz ciro seklinde

olabilecegini belirterek, son halde senedin hamiline yaziliymis gibi devredilebilmesi

nama yazili pay senetlerinin gilivenligi geregi kabuliiniin gerektigini belirtmistir (Poroy/Tekinalp,
a.g.e., s. 73).

°7 Arslanl, Pay, s. 283.

% Arslanli, Pay, s. 283. Ayni yonde bkz. Domani¢, TTK Serhi II, s. 1301 vd; Eris, AS, s. 665.
Yazarlar genel olarak nama yazili pay senetlerinin ciro ve teslim suretiyle devredileceklerini
belirtmisler ancak kanunen emre yazili olup olmadigi tartismasina girmemislerdir. Doganay da
Arslanli’nin goriisiine katilmis, ayrica nama yazili pay senedinin beyaz ciro ile devri halinde nev’i
degistirme islemine gerek kalmaksizin hamiline yazili pay senedine doniisecegini belirtmistir.
Doganay, Ismail, Tiirk Ticaret Kanunu Serhi, C. I, Tiimden Gézden Gegirilmis ve Genisletilmis
Dérdiincii Basi, Istanbul 2004, s. 1237.

> Imregiin, AO, s. 364.
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imkan1 dolayisiyla ortaya cikabilecek problemlerin de pay defterindeki kayitlara

kanunun tanidig etki ile bertaraf edilebilecegini ileri stirmiistiir®.

(3) Nama Yazih Pay Senetlerinin Kanunen Emre Yazili Senet

Oldugunu Kabul Eden Goriis

Doktrinde ¢ogunluk tarafindan kabul géren goriis, nama yazili pay senetlerinin
devri bakimindan kanunda bahsedilen “ciro” teriminin, esasen emre yazili kiymetli
evrakin devir bicimini ifade eden ciro terimi ile ayni anlamda bulundugu, bu
bakimdan nama yazili pay senetlerinin de kanunen emre yazili kiymetli evrak oldugu

seklindedir.

I1k olarak Tekinay 1959 tarihinde sundugu bir tebliginde; éncelikle nama yazil
pay senetlerinin ciro ile devri diizenlenmis olduguna goére bu senetlerin artik emre
yazili kiymetli evrak olacaklarini, zira cironun yalniz emre yazili kiymetli evraka
mahsus bir devir yolu oldugunu belirterek®; eTK’nin 409. maddesindeki “Nama
vazili hisse senedati ciro veya beyanname ile ahara devir ve ferag olunabilir”
seklindeki diizenleme ile mevcut kanunun 416/2. maddesi hiikmiinii karsilagtirmakta
ve bu sonuncusunun acik diizenlemesi karsisinda kanun koyucunun Isvicre sistemini
benimsedigini belirtmektedir. Bu bakimdan Isvigre doktrininde nama yazili pay
senetlerinin emre yazili kiymetli evrak smifina dahil oldugu hususunda siiphe
olmadigin belirten Tekinay, ayrica Isvigre Federal Mahkemesinin gériisiiniin de bu
yonde oldugunu eklemektedir®. Ancak yazar nama yazili pay senedinin devri igin
sirketin de bu devir islemine istirakini gerektiren bir ana sozlesme hiikmiiniin
(baglam) mevcudiyeti halinde, artik cironun yalniz bagina fonksiyon icra edememesi

dolayistyla emre yazililik niteliginin de ortadan kalkacagini eklemektedir®.

% fmregiin, AO, s. 365.

61 Tekinay, Selahattin Sulhi, “Nama Yazili Hisse Senetlerinin Devri”, I. Ticaret ve Banka Hukuku
Haftasi, Ankara 1960, s. 136.

62 Tekinay, a.g.m., s. 137.

% Tekinay, a.g.m., s. 138. Karayalgin, nama yazili pay senetlerinin kanunen emre yazili kiymetli
evrak oldugu yoniinde goriis belirttikten sonra, bu senetlerin kanunen emre yazili kiymetli evrak grubu
icerisinde hangi konumda oldugunun belirlenmesi gerektigini ifade etmis ve dzellikle def’ilerin ileri
stirlilmesi ve teminat fonksiyonunun bulunmamasi bakimindan nama yazili kiymetli evrakla benzerlik
gosterdiginin altin1 ¢izmistir (Karayalgin, Yasar, Ticaret ve Banka hukuku Haftasi, Dokuzuncu
Teblige Ait Miizakereler, s. 390). Oztan da nama yazili pay senetlerinin bu sekilde isimlendirilmis
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Tekinalp nama yazili pay senedinin devrinin ciro ve zilyedligin devri suretiyle
gerceklesmesi dolayisiyla kanunen emre yazili senetlerden oldugunu, “nama”
kelimesinin bu bakimdan yaniltici olmakla birlikte kanun koyucu tarafindan bilerek
kullanildigini ifade etmistir. Zira kanun koyucu senedi devralacak kimselerin esas
sozlesmede yer alabilecek hiikiimleri ve pay defterine iliskin kanuni diizenlemeleri
de dikkate almalarini istemis, bunu da senedin nama yazililifina vurgu yaparak
gerceklestirmigtir.  Ancak Ote yandan anonim ortakligin niteligi geregi pay
senetlerinin kolay ve giivenli bir bi¢imde devrini saglayabilmek ic¢in de senedi
kanunen emre yazili hale getirmistir. Bilhassa iyiniyetli miiktesibi koruyucu
hiiklimlerin uygulanmasinin giivenli tedaviil bakimindan sart oldugunu, bu
korumanin da nama yazili bir senet tiirii ile saglanamayacagini belirten yazar,

kanunen emre yazililik goriisiinii benimsemistir®’.

Moroglu nama yazili pay senetlerinin devrini inceleyen kapsamli bir tebliginde
bu senetlerin kanunen emre yazili olduklar1 yoniinde goriis bildirmistir. Bu bakimdan
konuya iligkin TK m. 416/2’nin tarihsel arka planini ele alan Moroglu, 1926 tarihli
Ticaret Kanunu’nun 409. maddesi hilkkmiindeki “ciro ve beyanname” yoluyla devre
iliskin olarak Hirg’in goriisiinii nakletmis ve bu goriisiin TK’ nin kendisi tarafindan
hazirlanan 1951 tarihli ilk tasarisina da yansidigini; tasarida senedin devri igin

cirodan bahsedilmeksizin “senedin arkasina veya ayri bir kagida yazilacak bir

olmalarina ragmen kanunen emre yazili olduklarini belirtmis®, ancak senedin devri hususunun ana
sozlesmeye konacak bir hiikiimle sirketin de istirakine baglanmis olmasi veya ana sézlesme hiikmii ile
senedin devrinin yasaklanmis olmasi hallerinde cironun tek basina fonksiyonunu yerine getirememesi
nedeniyle senedin emre yazililik niteligini kaybedecegini ifade etmistir (Oztan, a.g.e., s. 1509). Yazar
ayrica TK m. 416’daki “ciro” kelimesinin sirf temlik beyaninin ayr1 bir kagida degil de senet lizerine
yazilacagim gostermek igin kullanildig1 yoniindeki fikre katilmadigim da belirtmistir (Oztan, a.g.e., s.
1500). Pulasli, Poroy’un nama yazili pay senetlerinin niteligice dair goriislerini elestirerek, gerek bu
senetlere iliskin kanuni diizenlemenin gelisimi gerekse Isvigre dgretisinde bu senetlerin kanunen emre
yazililik niteliginin tartismasiz kabul edilmis olmasi dolayisiyla nama yazili pay senetlerinin emre
yazili kiymetli evrak oldugunu kabul etmektedir (Pulasli, a.g.e., 16 vd.). Kendigelen; ortaklik ana
sozlesmesinde aksine bir hiikim bulunmadigi slirece nama yazili pay senetlerinin ciro ile
devredilecegini belirttikten sonra, cironun esasen emre yazili kiymetli evrak icin 6ngoriilmiis bir devir
sekli oldugunu, bunun yan1 sira ortakligin diizgiin bir ciro zincirine dayanarak hak sahipligini ispat
eden kimseyi mesru hamil kabul etmesi ve bu kimseye Odemede bulunmakla sorumluluktan
kurtulabilmesi imkaninin emre yazili kiymetli evraka iligkin nitelikler arasinda yer aldigmni, bu
sebeplerle anonim ortakliklar hukukuna 6zgii 6zellikleri sakli kalmak kaydi ile nama yazili pay
senetlerini kanunen emre yazili senetler olarak nitelendirdigini ifade etmektedir (Kendigelen, intifa
Hakki, s. 90-91). Nama yazili pay senetlerinin kanunen emre yazili kiymetli evrak oldugu yoniinde
ayrica bkz. Yasaman, Hamdi, Menkul Kiymetler Borsas1 Hukuku, Istanbul 1992, s.38-39; Narbay,
a.g.e., s. 202-203; Sevi, a.g.e., s. 149-150; Tasdelen, a.g.e., s. 33 vd.

% Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1128.
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beyan” ifadesine yer verildigini belirtmistir®™. Yazar 1956 tarihli son tasarida bu
ifadelerin terk edilerek “ciro” ifadesinin yer almis olmasi gergeginin, kanun
koyucunun iradesinin nama yazili pay senetlerini kanunen emre yazili hale getirmek
yoniinde oldugunu gosterdigini ifade ettikten sonra, ayrica anonim ortakliklarin
ekonomik islevi bakimindan da konuya yaklasmis ve ortakligin hem pay sahibinin
kimligini bilmesine imkan tanimak, hem de paylarin kolay ve giivenli devir edebilen
bir senede baglanmasini saglamak zorunluluklari karsisinda, bu senetlerin kanunen
emre yazili olarak diizenlendiklerini belirtmistir®. Nihayet yazar bu diizenlemenin
anonim ortaklik ile pay senedini devreden ve devralan arasindaki ¢ikarlar dengesine

de uygun diistiigiinii dile getirmistir®’.

(4) Yargitayin Goriisi

Yargitay genel itibariyle kanunda nama yazili paylarin devri bakimindan ifade
edilen cironun temlik beyan1 anlaminda degil, teknik anlamda bir ciro oldugunu
kabul etmekte, ancak bu yondeki kararlarinda bu senetlerin kanunen emre yazili olup
olmadigr hususuna deginmedigi gibi, beyaz ciro ile devir imkanin1 da
tartismamaktadir. Bununla birlikte Yargitay’in nama yazili pay senetleri bakimindan
ciro teriminin yanlglikla kullanildigi, temlik beyaninin senedin arkasinda yer
alabilecegini ifade etmek iizere kanunda yer aldig1 seklinde goriis bildirdigi bir karar

da mevcuttur.

Gergekten Yargitay Ticaret Dairesi anilan kararinda®; TK m. 416’da nama
yazili pay senetlerinin ciro ile devredilebileceginden bahsedilmis olmasinin TK m.
559 ile nama yazili kiymetli evrakin devri kuralindan bir sapma oldugu izlenimini
uyandirdigini, ancak esasen buradaki ciro teriminin emre yazili senetlerin cirosu
anlaminda degil, “devre iliskin yazili irade beyaninin, devredilecek nama yazili senet
arkasina da yazilabilecegi manasinda kullanilmis yanls bir kelime” olarak

yorumlanmasi gerektigini ifade etmis, buna bagli olarak senedin arkasinda yer alan

% Moroglu, Erdogan, “Nama Yazili Pay Senetlerinin Devri ve Yargitay Kararlar”, XIII. Ticaret
Hukuku ve Yargitay Kararlar1 Sempozyumu, Ankara 1996, s. 55.

% Moroglu, Nama Yazih Pay Senetlerinin Devri, s. 55.

7 Moroglu, Nama Yazih Pay Senetlerinin Devri, s. 56.

% Yarg. TD 27.2.1968, E. 1966/2607, K. 1968/1191 (Batider, C. 5, S.1, s. 104 vd.).
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devir beyaninin temlik hitkmiinde oldugunu ve alacagin temliki hiikiimlerine tabi

bulundugunu belirtmistir.

Bunun disindaki kararlarinda Yiiksek Mahkeme nama yazili pay senetlerinin
gercek anlamda bir ciro ile devredilebilecegini kabul etmektedir®. Bununla beraber
Yargitay bu kararlarinda beyaz ciro ile devir imkanina hi¢ deginmemis, buna karsilik
gercek anlamda ciro goriisiinii kabul ettigi diger bazi kararlarinda nama yazili pay
senetlerinin cirosunun ancak bir tam ciro olabilecegini kabul ettigini belirtmistir.
Nitekim Yargitay 11. Hukuk Dairesi 1976 tarihli bir kararinda’ “...nama yazili hisse
senedinin devri icin bir temlik beyani veya senet arkasinda tam bir cironun
yapimasi...gerekir” demis; yine Yargitay Hukuk Genel Kurulu “Nama yazili hisse
senetlerinin devri i¢in bir temlik beyam veya senedin arkasinda tam bir cironun

” 71
vapilmasi’n1 aramigtir’ .

(5) Goriigiimiiz

Doktrinde mevcut olan; nama yazili pay senedinin devri ve niteligi ile ilgili
goriislere yer verdikten sonra hemen sunu belirtelim ki, TK m. 416/2 hiikmiindeki
ciro kelimesinin bir yanlislik neticesi kullanildigini kabul etmek ve bu kavrami
temlik beyan1 olarak anlamak, buna bagli olarak da nama yazili pay senetlerinin ismi
gibi gercek anlamda nama yazili kiymetli evrak oldugunu savunmak kanimizca

miimkiin degildir.

Bu bakimdan Hirs, 1926 tarihli Ticaret Kanunu’nun 409. maddesinin nama
yazili pay senetlerinin ciro ve beyanname ile devredilecegine iligkin diizenlemesine

bh)

iligkin yorumunda “ciro” kelimesini “senet tizerine dercedilen ve beyanname
niteliginde olan tam bir ciro” olarak degerlendirmis ve neticede kanunun kullandig:
“ciro” ifadesinin teknik bir anlami olmadigini, hisse senedi {izerine yazilmis bir

temlik beyani oldugunu ifade etmistir. Nitekim Hirg’in sorumlulugu altinda

% Yarg. IID 12.11.1966, E. 1966/8871, K. 1966/11289 (RKD, 1967, S.2, s. 47); Yarg. TD 3.2.1969,
E. 1968/2924, K. 1969/537 (Batider, C. V, S. 3, s. 617); Yarg. 11. HD 19.11.1990, E. 1990/6584, K.
1990/7362 (Eris, TTK, s. 1317); Yarg. 11. HD 10.1.1987, E. 1986/7332, K. 1987/672 (Kazanci
Ictihat Bankast).

"Yarg. 11. HD 25.11.1976, E. 1976/4735, K. 1976/5162 (Eris, TTK, s. 1308-1309).

" Yarg. HGK 22.11.1978, E. 1977/11-922, K. 978 (Eris, TTK, s. 1306); ayni yonde bkz. Yarg. 11.
HD 4.12.1981, E. 1981/4965, K. 1981/5248 (Eris, TTK, s. 1311 vd.).
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hazirlanan 1951 tarihli tasarida da bu goriise uygun olarak 416. madde: “Nama yazili
pay senetleri, ana sozlesmede aksine hiikiim olmadikca, ortakligin muvafakati
olmaksizin senedin arkasina veya ayri bir kagida devir hakkinda yazilacak beyan ve
senedin teslimi ile baskasina devrolunabilir.” seklinde hazirlanmistir. Ancak kanun
koyucu Isvigre sistemini kabul ederek madde metnini mehaz kanunun 684.
maddesine uygun olarak degistirmistir. Hirg’in gorlisliniin 1926 tarihli kanunun
metni bakimindan dahi tartisilabilirligi bir yana, Tekinay ve Moroglu'nun hakl
olarak belirttikleri tizere artik bu son degisiklik karsisinda kanun koyucunun agik
tercihini farkli bir bigimde yorumlamak ve hatta madde metninde -1926 tarihli
kanunun metninden de farkli olarak- artik bir temlik beyanindan da bahsedilmiyor
olmasimm1 g6z ardi ederek ‘“ciro” kelimesini temlik beyani olarak yorumlamak

miimkiin olmasa gerektir’>

Biz kanun koyucunun nama yazili pay senetlerini diizenlerken hem “nama
yazil1” ifadesini hem de “ciro” ifadesini sebepsiz yere kullanmadigi goriisiindeyiz.
Oyle anlasiimaktadir ki; kanun koyucu anonim ortakliklar bakimindan yukarida ifade
ettigimiz bir takim farkli menfaatler arasinda bir denge kurabilmek amaciyla, bir
yandan bu senetleri nama yazili olarak adlandirmis bir yandan da bu senetlerin emre
yazili senetlere 6zgii devir yolu olan ciro ve senedin teslimi yoluyla devrini kabul

etmistir.

Korunmasi gereken ilk menfaat anonim ortakliga aittir; zira anonim ortakliklar
pay sahiplerinin kimliklerine iliskin bilgi sahibi olmak isteyebilirler’’. Nama yazil
pay senetlerinin nama yazililik 6zelligi; anonim ortakliklarin bu ihtiyacini
karsilamaya yoneliktir’*. Nitekim kanun koyucu nama yazili pay senetlerinin nama

“«

yazililik 6zelligini goz ardi etmedigini TK m. 413/2 c.1’de “Nama yazili hisse

senetlerinin ayrica sahiplerinin ad ve soyadini, ikametgdhini, senet karsiligindan

2 Ayrica bu bakimdan dikkat ¢ekici bir baska husus da TK 416. maddeye kaynaklik eden mehaz
Isvicre Borclar Kanununun 684. maddesindeki ifadenin “Devir, ciro edilmis senedin devralana teslimi
ile olabilir” seklinde olmasidir. Yukaridaki tartigma dogrultusunda kanun koyucunun higbir tereddiide
yer vermemek i¢in “olabilir” seklindeki ifadeyi “olur” seklinde ¢evirmis olmasi miimkiindiir.

3 Moroglu, Nama Yazih Pay Senetlerinin Devri, s. 55.

™ Bununla birlikte belirtmek gerekir ki, ortagin kimliginin bilinmesi yoniindeki bu menfaat “emre
yazili pay senedi” kurumu ile de saglanabilirdi. Zira emre yazili kiymetli evrak da kimin emrine
diizenlenmisse onun adini igerir. Ustelik pay senedinin agikga emre yazili olarak diizenlenmis olmasi
ihtimalinde, ciro ile devre iligkin tartismanin da oniine gegilmis olurdu.
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odenmis olan miktart da ihtiva etmesi garttir.” demek suretiyle ortaya koymaktadir.
Bunun gibi nama yazili pay senetlerine iliskin bir takim baska hiikiimlerin de bu
temel menfaatin kanun koyucular tarafindan gdzetilmesi sonucunda vaz edilmis
oldugu sdylenebilir: Ornegin nama yazili pay senetleri sahipleri bakimindan genel
kurula ¢agri merasimi, bu paylara sahip olanlarin adreslerinin ortaklik¢a bilinmesi
gercegi karsisinda taahhiitlii mektup gonderilmesi suretiyle yapilir (TK m. 368)".
Yine nama yazili pay senetleri bakimindan ortakligin, 6gretide “baglam” olarak da
adlandirilan, pay devri ile ilgili sinirlamalar getirmesi miimkiindiir, ortaklik bu
suretle hissedarlarin niteliklerine iliskin bir diizenleme saglayabilecegi gibi,
istenmeyen kimselerin ortakliga girisi de engellenebilecektir (TK m. 416/1). Bu
imkan1 saglayabilecek olan pay senedi tiirli nama yazili pay senetleridir, zira bu
senetler bakimindan gerek senet metninde, gerek pay defterinde pay sahibinin
kimligine iligkin kayitlar tutabilmek imkani vardir. Ayrica TK m. 409/3 hiikmii ile
bedelleri tamamen 6denmemis paylar i¢in hamiline yazili pay senedi ¢ikarilmasi
kanunen yasaklanmis, diger bir deyisle bu durumda ancak nama yazili pay senedi
ihracina izin verilmistir. Zira sermaye koyma borcunun o6denmemesi halinde
ortakliga tanman imkanlarin kullanilabilmesi i¢in sermaye koyma taahhiidiinde
bulunan kimsenin isim ve adresinin bilinmesi gerekir’®. Heniiz bedelleri tamamen
O6denmemis olan hisse senetleri i¢in hamiline yazili pay senedi ¢ikarilmasi, isim ve
adresin bilinmesindeki bu zorunluluk karsisinda, hamiline yazili pay senetlerinin
anonimlik ozelligi g6z Oniinde bulunduruldugunda ortakligin isini oldukca
zorlagtiracaktir’’. Buna benzer bir bagka hiikim de “Ayin karsihigr olan hisse
senetlerinin sirketin tescilinden itibaren iki yil ge¢cmeden baskalarina devri
hiikiimsiizdiir” diyen TK m. 404’tir. Nitekim Arslanli bu madde hiikmiinii

yorumlarken, devir yasaginin uygulanabilmesi i¢in ayin karsiligi ¢ikarilan pay

> Poroy (Tekinalp/Camoglu), a.g.e., N. 671.

"® Hirs, a.g.e., s. 537-538.

7 Hirs, a.g.e., s. 538. Arslanli, Pay, s. 279. Yazar, bedeli heniiz 6denmemis pay senetlerinin nama
yazili olmasiin sebebinin bakiye sermayenin 6denmesini temin oldugunu, ayrica nama yazili hisse
senetlerinde pay sahibinin adinin ve ikametgdhinin belirli olmasmin bakiye sermayeyi &deme
borcunun ortaklik¢a mali durumu bilinen bir kisinin uhdesinde olmasii sagladigimi belirtmektedir.
Nitekim Tekinalp de bedelleri tamamen Odenmemis paylar ig¢in hamiline yazili pay senetleri
¢ikarilmasinin yasaklanmig olmasimnin sebebi olarak bu senetlerin teslim ile devredilmesi olgusunu
gostermektedir. Yazara gore bu devir seklinde anonim ortaklik ile iliski kurulmamasi ve ortakligin
senet hamillerini bilmemesi, borcun ddettirilmesi imkanmni ortadan kaldiracaktir. (Tekinalp
(Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1116).
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senetlerinin de nama yazili olmas1 gerektigini belirtmekte, dolayisiyla bu senetlerin

iki y11 boyunca nama yazili olarak kalmasi zorunlulugunu ifade etmis olmaktadir’™.

Nama yazili pay senedini elinde bulunduranin ortaklik¢a bilinmesine iligkin
menfaatle baglantili olarak saydigimiz bu diizenlemeler dolayisiyla, nama yazili bir
pay senedini devralan kimse senet bedelinin tamamen 6denmis olup olmadigina
dikkat etmeli, esas sozlesmede senedin devrini sinirlayict hiikiimlerin mevcut olup
olmadigint goézetmeli ve nihayet tek basimna senedi devralmasinin “ortaklik
karsisinda” kendisine pay sahibi sifatin1 kazandirmayacagini, ayrica pay defterine de

ortak olarak kaydedilmesi gerektigini hesaba katmalidir’.

Korunmasi gereken ikinci menfaat ise senet hamilleri bakimindan senetlerin
kolayca elden cikarilabilmesi, devralan agisindan da bu tedaviiliin giivenli olmasi
gerekliligidir™.

Giivenli tedaviiliin saglanabilmesi ic¢in tedaviil isleminin iyiniyetli miiktesibi
koruyucu hiikiimlerle donanmis olmas: gerekir®'. Halbuki nama yazili kiymetli evrak
bakimindan emre ve hamiline yazili kiymetli evrakin aksine iyi niyetli hamilin
iktisabin1 koruyucu hiikiimler bulunmadig1 gibi, biitiin def’ilerin herkese kars ileri
siiriilebilmesi miimkiindiir*”. Acik¢a goriilmektedir ki nama yazili pay senetlerinin
devirleri bakimindan nama yazili kiymetli evrakin tabi oldugu hiikiimlere tabi olmasi
tedaviil gilivenliginin saglanmasi1 bakimindan elverisli degildir. Bu anlamda tedaviil

giivenliginin saglandig1 senet tiirleri; emre ve hamiline yazili kiymetli evraktir.

Emre yazili senetler bakimindan ise ciro ile devre iligkin 6zel diizenlemelerle
iyi niyetli hamiller bakimindan tedaviil giivenligi saglanmis, baska bir deyisle
def’iler sistemi iyi niyetli hamile zarar vermeyecek bir bigimde sekillendirilmistir.

Nitekim TK’nun, hamilinin elinden herhangi bir sekilde ¢ikmis bulunan bir senedi

78 Arslanli, Pay, s. 279; Domanig de aym karsihig1 paylar igin yasak siiresince sadece nama yazili pay
senetlerinin ¢ikarilmasi ve hamiline yazili senet verilmemesi gerektigini belirtmekte, gerekce olarak
hamiline yazili senetler bakimindan senedin bor¢lunun rizasi hilafina olarak tedaviile cikarildigi
yolunda bir def’inin senet hamiline kars1 ileri siiriilemeyecegini ifade eden TK m. 571/3 hiikkmiinii
gostermektedir (Domani¢, TTK Serhi I1, s. 1271).

" Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1128; Oztan, a.g.e., s. 1503.

% Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1128; Moroglu, Nama Yazih Pay Senetleri, s. 55.

8! Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1128; Moroglu, Nama Yazih Pay Senetleri, s. 55.

82 Domani¢, TTK Serhi IV, s. 54; Poroy/Tekinalp, a.g.e., s. 71; Oztan, a.g.e., s. 201; Helvaci
(Ulgen/Kendigelen/Kaya), a.g.e., s. 44.
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elinde bulunduran ve diizgiin ciro zinciri ile seklen mesru hamil oldugu anlasilan
yeni hamilin, ancak bu iktisabinda kotii niyetli veya agir kusurlu oldugunun
ispatlanmas1 halinde senedi geri vermekle yiikiimli olacagini diizenleyen 598.
maddesi; hamile karsi borg¢lu ile 6nceki hamiller veya kesideci arasindaki sahsi
def’ilerin ancak hamilin bilerek bor¢lunun zararma hareket etmesi halinde ileri
stiriilebilecegine iliskin diizenlemeler (TK m. 599, 737), ciro ile senedi devralan

hamilin iyi niyetinin korunmasini saglamaya yoneliktir.

Nama yazil1 pay senedinin kolay ve giivenli bir bicimde tedaviiliinii saglama
amacimi gerceklestirmek icin kanun koyucunun benimsedigi yol, bu senetlerin ciro
ile devrine imkan taniyarak, ciroya iligkin kanuni diizenlemelerle saglanan seri ve
giivenli tedaviil imkanimmi nama yazili pay senetleri bakimindan da hakim kilmak

olmustur.

Bu sebeple TK m. 560/1 hiikmii ile, kanunda yer alan ciro teriminin daima
teknik anlamu ile anlagilmasi gerektigi ifade edilmis, TK m. 743/1 ile de ciro ile devri
miimkiin olan tiim senetler bakimindan cironun sekli, hamilin hak sahipligi, senedin
iptali ve senedi elinde bulunduran kimsenin iade miikellefiyeti hususlari1 bakimindan
da policeye iliskin hiikiimlerin uygulanacagini agikca diizenleme altina almistir™.
Boylece TK m. 598, 599 ve 737 hiikiimleri ile emre yazili senetlerde iyi niyetli
hamile saglanan koruma, s6z konusu atiflarla nama yazili pay senetlerinin

hamillerine de saglanmistir®*,

Tim bu ihtiyaglar ve TK m. 560, 743/1 hiikiimlerinin atiflar1 dikkate
alindiginda nama yazili pay senetlerinin devri hususunda cironun benimsenmesinin
kanun koyucunun bilingli bir tercihi oldugu agiktir. Ancak ciro ile devre iliskin
diizenlemeler nama yazili pay senetlerine uygulanirken, bu senetlerin ve igerdikleri

hakkin niteligine dikkat edilmeli, poligenin cirosuna iligkin hiikiimler ancak nama

 Moroglu, Nama Yazili Pay Senetlerinin Devri, s. 57.

¥ Moroglu, Nama Yazih Pay Senetlerinin Devri, s. 55. Oztan, nama yazili pay senetlerinde bir
alacak hakkinin degil bir hissedarlik hakkinin bulundugundan bahisle, bu senetler bakimindan senedin
hiikiimsiizliigiine iliskin def’ilerin sayica diger ticari senetlerden daha fazla oldugunu belirtmektedir.
Bu bakimdan yazar; pay senedinin tescilden once ¢ikarildigi, sahteligi, iptal olundugu (TK m. 407),
oy hakkinin sinirlandigina iliskin def’ilerin ileri siiriilebilecegini ifade etmekte, ayrica pay senetlerinin
aciklayici niteliginin sonucu olarak, senedin riza hilafina elden ¢iktig1 def’inin de ileri siiriilmesini
miimkiin gérmektedir (Oztan, a.g.e., s. 1518).
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yazill pay senetlerinin niteligine uygun diistiigii 6lciide benimsenmelidir®™. Bu
bakimdan, bilhassa TK m. 743/1’in cirosu kabil olan senetler bakimindan “cironun
sekli” hakkinda polige hiikiimlerinin uygulanacagini belirtmesi karsisinda, nama
yazili pay senetlerinin cirosunun tam veya beyaz ciro olabilecegi kabul edilmelidir®.
Yine TK m. 560 ve 743 hiikiimlerinde yer verilen atiflar dikkate alinmak suretiyle;
cironun nasil olacagina dair TK m. 594, cironun sekli ile ilgili TK m. 595, cironun
temlik islevine iligkin TK m. 596, hak sahipliginin ispatlanmasina (teshis
fonksiyonu) ve iyi niyetli senet hamilinin korunmasina iliskin TK m. 598 ile sahsi
def’ilerin iy1 niyetli hamile karsi ileri siiriilemeyecegine iliskin TK m. 599 hiikiimleri
nama yazili pay senetleri bakimindan da uygulanmalidir. Ancak cironun teminat
islevine iliskin TK m. 597, tahsil cirosuna iligkin TK m. 600 ve vadeden sonraki
ciroya ilisgkin TK m. 602, nama yazil1 pay senetlerinin niteligine uygun diismedikleri

icin uygulanamayacaktir® .

Tiim bu hususlar gz 6niine alindiginda biz de, nama yazili pay senetlerinin
kanunen emre yazili oldugu goriisiine katiliyoruz. Ancak kanimizca daha 6nemli olan
husus, bu tiir senetlere hangi hiikiimlerin uygulanmasi gerektigi meselesidir.
Neticede nama yazili pay senetlerinin kanunen emre yazililik niteligini kabul
etmeyen yazarlar da genel olarak, bu senetlerin gercek anlamda bir ciro ile
devredilecegini belirtmektedirler. Bununla beraber ister emre yazili isterse nama
yazili kabul edilsinler, nama yazili pay senetlerine, bir takim 6zellikleri dolayisiyla
policenin ciro ile devrine iliskin hiikiimlerin tamamen uygulanamayacaklari
ortadadir. Ogretide bu hususa deginen Karayalgin, bir senedin hangi grupta
bulundugundan ziyade o grup icinde hangi Ozellikler bakimindan nerede

bulundugunun tespitinin 6nemli oldugunu belirtmektedir®™. Bu gergevede tekrar

% Moroglu, Nama Yazih Pay Senetlerinin Devri, s. 56. Yazar AlmPSOK § 68’deki ihtirazi kayt ile
acikca ifade edilen bu gerekliligin Tiirk Ticaret Kanunu’nda agikca ifade edilmemis olmasina ragmen,
imkansiz olanin dayatilamayacagina iliskin genel hukuk kurali geregince bizim uygulamamiz
bakimindan da dikkate alinmasi gerektigini belirtmektedir.

% Moroglu, Nama Yazih Pay Senetlerinin Devri, s. 56; Tasdelen, a.g.e., s. 129.

7 Moroglu, Nama Yazih Pay Senetlerinin Devri, s. 56-57. Nama yazili pay senetlerinin teminat
fonksiyonu bulunmadigi hakkinda ayrica bkz. Domani¢, TTK Serhi IV, s. 134; Oztan, a.g.e., s. 1509;
Pulasly, a.g.e., s. 21 vd; Sevi, a.g.e., s. 160; Tasdelen, a.g.e., s. 132-133. Aksi yonde Imregiin, AO, s.
364. Yazar nama yazili pay senedinin cirosunun sadece temlik islevine sahip oldugunu, teshis ve
teminat islevlerinin ise bulunmadigini belirtmektedir.

% Yazar bizce de hakli olarak kiymetli evrak hukukunda bir senedin nama, emre veya hamiline yazili
oldugunun séylenmesinin ¢ok genel bir niteleme olacagini, zira ana hatlariyla bu {i¢ gruptan birine
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edelim ki, ciro ile devre iligskin diizenlemeler, kanunen emre yazili kiymetli evrak
niteliginde oldugunu kabul ettigimiz nama yazili pay senetlerinin ancak niteligine ve

icerdigi hakka uygun diistiigii 6l¢iide uygulanabilecektir.

b. Teslim

«

Kiymetli evrakin devrine iliskin TK m. 559’un birinci fikrasinda “...kiymetli
evrakin devri i¢in her halde senet tizerindeki zilyedligin devri sarttir.” ifadesi yer
almaktadir. Boylece her tiir kiymetli evrakta, devir sekli ne olursa olsun, devrin
gerceklesebilmesi i¢in mutlaka gerekli olan asgari sart senet zilyedliginin
devredilmesidir. Bu zorunluluk kaynagini kiymetli evrakin ayirici vasfi olan “hak ile

senet birlikteligi” ilkesinde bulmaktadir.

Nama yazili pay senetlerinin devrini diizenleyen TK m. 416/2 c¢.2’de ise “Devir

ciro edilmis senedin devralana teslimi ile olur.” ifadesine yer verilmistir.

Bu iki hiikiimde “zilyedligin devri” ve “teslim” seklindeki iki ayri terime yer
verilmis olmas1 doktrinde de nama yazili pay senetlerinin devrine iligkin farkl

goriislerin olugsmasina yol agmastir.

Baz1 yazarlar bu farkli terim kullanimi bakimindan “teslim” ifadesinin esas
alinmas1 gerektigini belirtmektedirler. Nitekim Arslanli;; satim sozlesmelerinde
saticinin  esas borcunun “teslim” oldugunu belirterek, zilyetligin naklini
gerceklestiren her tiirlii kanuni imkanin teslim borcunu yerine getirmis olmayacagini,
mesela bankaya tevdi edilmis bir hisse senedinin alicisinin zilyetli§in havalesini
kabul etmek zorunda olmadigini, dogrudan dogruya teslimi isteyebilecegini ifade
etmistir®™. Aym goriisii savunan Poroy da; zilyetligin devri ifadesinden teslimin

anlasilmasi gerektigini, zira hakkin ileri siiriilebilmesi bakimindan senedin ibrazi sart

dahil olan kiymetli evrakin hepsinin ayni derecede o grubun ozelliklerini tagimadigini, nitekim
Ornegin konismento emre yazili kiymetli evrak grubunda yer aliyor ise de ticari senetlere oranla nama
yazili senetlere daha yakin bir konumda bulundugunu belirttikten sonra, nama yazili pay senetlerinin
emre yazili kiymetli evrak arasinda yer almakla birlikte bunlarin cirosunun ticari senetlerdeki ciro ile
aynt sonuglari dogurmayacagini, Ozellikle def’ilerin dermeyani ve teminat fonksiyonunun
bulunmamasi1 bakimindan nama yazili pay senetlerinin nama yazili kiymetli evraka daha g¢ok
benzediklerini ifade etmektedir. (I. Ticaret ve Banka Hukuku Haftasi, Dokuzuncu Teblige Ait
Miizakereler, s. 390).

% Arslanli, Pay, s. 282.
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olduguna gore zilyetligin “teslim”den baska yollarla devrinin s6z konusu olmamasi
gerektigini belirtmistir’.

Ancak doktrinde ¢ogunlugu teskil eden goriis; nama yazili pay senetlerinin
devri bakimindan esya hukukuna iliskin genel kurallar uyarinca zilyetligin
gecirilmesi bakimindan gerek “teslim” gerek zilyetligin fiilen teslime ihtiyag
duyulmaksizin naklini saglayan her tlrlii imkénin gecerli bulundugunu
belirtmektedir’'. Boylece kiymetli evrakin devrine iliskin genel bir hiikiim
niteligindeki TK m. 559’da yer verilen “zilyedligin devri” ibaresi ile zilyetligin devri
hakkindaki esya hukuku kurallar1 ile taninan her tiirlii imkanin ifade edildigi kabul
edilmektedir. Nitekim Tekinalp; kanunun maddi teslimden bahsetmek yerine
zilyetligin devrinden bahsetmis olmasinin sebepsiz olmadigini, diger menkullere
gore tedaviil yetenegi ¢ok daha fazla olan ve hatta tedaviil yetenegi kendisinin bir
unsuru bulunan kiymetli evrak bakimindan, devri yalnizca maddi teslim ile

sinirlandirmanin mantikli olmayacagini ifade etmistir’>.

Netice itibariyle nama yazili bir pay senedinin miilkiyetinin devredilebilmesi
icin biri ciro digeri ise zilyedligin devri olmak iizere iki ayr tasarruf isleminin yerine
getirilmesi gerekecektir’”. Bu sebeple bu islemlerden birinin gerceklestirilmemis
olmas1  halinde pay senedinin gecerli bir bicimde devredildiginden

bahsedilemeyecektir’.

Zilyetligin gegcirilmesine iligkin islem nama yazili pay senedinin miilkiyetini

nakletmek iradesi ile yapilmali ve zilyetligi devreden kimse buna yetkili olmalidir”.

% Poroy, Kiymetli Evrak, s. 62.

o Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1131; Oztan, a.g.e., s. 1507; Domanic, a.g.e., s. 1309 vd.;
Pulagli, a.g.e., s. 31 vd.; Yasaman, Menkul Kiymetler, s. 39; Moroglu, Nama Yazih Pay
Senetlerinin Devri, s. 47; Kendigelen, Sirket Paylarinin Devri, s. 234; Eris, TTK, s. 1305;
Doganay, a.g.e., s. 1238, Imregiin, AO, s. 362. Yazar kanunda teslimden bahsedilmis olmasina
ragmen bazi hallerde zilyedligin devrinin yeterli sayilmasinin gerektigini ifade etmektedir.

%2 Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1131.

% Poroy/Tekinalp, a.g.e., s. 68.

* Bkz. Yarg. 11. HD 25.11.1976, E. 1976/4735, K. 1976/5162 (Eris, s. 1309).

9 Moroglu, Nama Yazih Pay Senetlerinin Devri, s. 47; Yasaman, Menkul Kiymetler, s. 39;
Tasdelen, a.g.e., s. 136-137.
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c. Alacagin Temliki Yoluyla Devir imkam

Nama yazili pay senetlerinin devri bakimimmdan TK m. 416 ile cironun
Ongoriilmiis olmasi1 karsisinda, bu senetlerin olagan nama yazili senetlerin devir
usulii olan alacagin temliki hiikiimleri uyarinca bir temlik beyani ile devredilip
devredilemeyecegi sorunu ortaya ¢ikmistir. Hemen belirtelim ki Tiirk doktrinindeki
genel kanaat, nama yazili pay senetlerinin de BK m. 162 vd.nda diizenlenen alacagin
temliki hiikiimlerine binaen devirlerinin miimkiin oldugu yoniindedir. Bununla
birlikte denilebilir ki bu hususta esas tartisma; alacagin temlikine iliskin yazililik
sartinin senet metni lizerinde mi yoksa ayr1 bir temlikname iizerinde mi
gerceklesmesi gerektigi veya her iki sekildeki diizenlemenin de gecgerli olup

olmayacagi noktasindadir®®,

Biz de nama yazili pay senetlerinin alacagin temliki hiikiimleri ¢ergevesinde

senet iizerinde yer alacak yahut ayri bir kdgida yazilacak bir temlik beyam ile

% Bu bakimdan ¢ogunlugu teskil eden gériis nama yazili pay senedinin gerek senet tizerinde gerek
ayr1 kagitta yer alan bir temlik beyani ile devrini miimkiin gérmektedir. Bkz. Arslanli, Pay, s. 282; AS
I, s. 181; Tekinay, a.g.m., s. 138; Domani¢, TTK Serhi II, s. 1308-1309; 1mregi'm, AOQO, s. 364;
Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1133a; Oztan, a.g.e., s. 1509-1510; Pulasli, a.g.e., s. 26 vd;
Kendigelen, intifa Hakk, s. 95; Kendigelen, Sirket Paylarmn Devri, s. 234-235; Sevi, a.g.e., s.
172.

Buna karsilik Poroy, TK m. 416/2’de kullanilan ciro ibaresinin alacagin temliki unsurlarini ihtiva eden
ve ancak tam ciro seklinde yazilabilen bir devir serhi olarak kabul etmek yoniindeki goriigiine paralel
olarak, nama yazili pay senetlerinin devrinin alacagin temlikine iliskin BK m. 162 vd. hiikiimlerine
gore yapilacagini, temlik beyaninin da ancak senet iizerinde yer alip ayri bir temlikname seklinde
diizenlenemeyecegini ifade etmektedir (Poroy, Kiymetli Evrak, s. 68). Ulgen de nama yazili pay
senetlerinin ayr1 bir temlikname ile devri hususunda olumsuz goriis belirtmektedir. Yazar TK m.
416/2’de yer alan ciro terimine iligkin doktrinde yer alan; gerek bu terimin ger¢cek anlamda bir ciro
oldugunu kabul eden, gerek senet iizerinde yer almasi gereken bir temlik beyani olarak kabul eden her
iki goriis agisindan da ayr1 bir temlikname ile devrin miimkiin olmadigini ifade etmektedir. Buna gore;
nama yazili senetlere iligkin cironun gergek anlamda ciro oldugunu kabul eden goriis bakimindan,
cironun her haliikarda senet {izerinde yer almasi gerektigini belirten TK m. 595/1 hitkmi dolayisiyla
ayr1 bir temlikname ile devir s6z konusu olmayacaktir. Diger taraftan nama yazili pay senetlerinin
devri hususunda kanunda ciro terimine yer verilmis olmasini isabetli gormeyen ve bu ibareyi alacagin
temliki unsurlarini iceren ve ancak tam ciro seklinde diizenlenebilecek bir temlik beyanmin senet
iizerinde yer almasi gerektigini ifade etmek iizere kullanilmis sayan goriis agisindan da ayni sonuca
ulasilacaktir (Ulgen, Hiiseyin, “Anonim Ortakliklarda Nama Yazili Pay Senetlerinin (“Ciro” Yerine)
Ayri Bir Temlikname ile Devri Caiz midir?”, iktisat ve Maliye, 1980-1981, C. XXVII, S. 1, s. 25).
Diger taraftan Moroglu, nama yazili pay senetlerinin alacagin temlikine iliskin kurallar uyarinca ayri
bir temlikname ile devrini miimkiin goérmekle beraber, kanunen emre yazili kiymetli evrak olarak
nitelendirdigi bu senetlerin, “emre degildir” kaydi ile ger¢cek nama yazili pay senedi haline
getirilmedikce senet iizerine yazilacak bir temlik beyani ile devredilemeyecegini belirtmektedir.
Yazar, gercek nama yazili hale getirilmemis olan bir pay senedinin iizerinde yer alacak olan temlik
beyaninin BK m. 18/1°gére ciro olarak nitelendirilmesi de miimkiin degilse, bu kaydin hukuken
gecersiz olacagini ve senetten dogan haklar1 devralana gegirmeyecegini belirtmektedir (Moroglu,
Nama Yazih Pay Senetlerinin Devri, s. 58).
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devrinin miimkiin oldugu goriisiindeyiz. TK m. 416/2 hiikkmii ile saglanan, nama
yazili pay senetlerinin olagan nama yazili senetlerden farkli olarak ciro ile
devredilebilmesi imkani, alacagin temliki ile devir imkanim ortadan kaldiracak bir
hiikiim seklinde anlasilmamalidir. Nama yazili pay senedi sahipleri bu imkandan
faydalanabilecekleri gibi, ¢esitli saiklerle alacagin temliki ile devir yolunu da
benimseyebilirler. Diger taraftan bu yolla devrin ortaklik ve ortaklar acisindan da
herhangi bir sakinca igermemesi karsisinda alacagin temliki ile devir imkanini

engellemek i¢in hakl bir gerekce s6z konusu degildir””.

d. Pay Defterine Kayit

Nama yazili pay senetlerinin devri prosediiriine iligkin son bir asama olarak
kanun koyucu TK m. 416/2 c.1’de ciro ve teslimin gerekliligini belirttikten sonra 2.
climlede “Su kadar ki; devir, sirkete karsi ancak pay defterine kayitla hiikiim ifade

eder.” kuralin1 getirmistir.

Bu konuda ileride ayrintili olarak aciklama yapacagimiz i¢in’®, burada kisaca
belirtelim ki s6z konusu hiikiim nama yazili pay senetleri bakimindan miilkiyetin
devrine iliskin bir diizenleme degildir. Bu senetlerin miilkiyetlerinin devrine iliskin
kanuni diizenleme TK m. 416/2 c.1’deki “Devir ciro edilmis senedin devralana
teslimi ile olur” hikmidiir. Bu bakimdan nama yazili pay senetlerinin miilkiyeti;
ciro veya alacagin temliki ile devir imkaninin kullanilmasi ve senet zilyetliginin nakli
suretiyle gegirilecektir. Tekinalp’in hakli olarak belirttigi tizere’; kanun nama yazili
pay senetlerinin devrinde “ciro ve teslim” ve “pay defterine kayit” seklinde iki islem
grubunu birbirinden ayirmig, miilkiyeti devreden islemlerin birinci grupta yer
aldigin1 belirtmistir. Ikinci grubu teskil eden “pay defterine kayit” islemi ise bu devir

olgusunun ortakliga kars ileri siiriilmesi agisindan 6nem tasir. Baska bir deyisle pay

7 Bununla birlikte kanuni imkan geregi ciro ile devredilebilecek olan nama yazili pay senetlerinin ana
sozlesmede yer alacak agik bir hiikiim ile ciro ile devirleri engellenerek ancak gercek nama yazili
senetler gibi alacagin temliki hiikiimleri uyarinca devredilecekleri 6ngoriilebilir. Bu halde nama yazili
pay senedinin devri bakimindan ciro imkani ortadan kalkmig olacaktir. Ayni sekilde alacagin temliki
yolu ile devri engelleyici ve yalnizca ciro ile devre imkan veren bir diizenlemenin de ana sdzlesmede
yer almasi miimkiindiir. Bu konuda bkz. Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1186; Kendigelen,
Intifa Hakk, s. 96; Pulash, a.g.e., s. 26

% Bkz. asagida IV, B, 5.

% Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1131,

61



defterine yapilacak kaydin nama yazili pay senedinin miilkiyetinin kazanilmasi ya da

kaybedilmesi bakimindan hi¢bir 6nemi yoktur.

Bu aciklamalardan anlasilacag: iizere nama yazili pay senedinin miilkiyetinin
kazanilmasi bakimindan pay defterine yapilan kayda kurucu bir nitelik taninmasi s6z
konusu degildir. Pay defterine ortak olarak kaydedilmis olsun ya da olmasin,
miilkiyeti devredici islem grubu ile senedi devralan kimse hem ortaklik hem de

tictincii kisiler bakimindan senet miilkiyetini kazanmistir.

Ancak pay defterinin niteligine iliskin esas tartigmali olan husus; ortakliga
kars1 pay sahipligi sifatinin kazanilmasi bakimindan pay defterindeki kaydin nasil
degerlendirilmesi gerektigi; bu agidan kaydin kurucu bir anlami olup olmadigidir. Bu
hususa iliskin agiklamalarimiz1 ilgili boliimde yapacagimiz igin, bu bdlimde pay
defterine iliskin olarak yalnizca senet miilkiyetinin devri konusunun gerektirdigi

kadar agiklama yapmakla yetiniyoruz.

3. Nama Yazih Pay Senedinin Ciro ile Devri Halinde Pay

Sahipligi Sifatinin Ispatlanmasi

a. Nama Yazili Pay Senetlerinde Cironun Teshis Fonksiyonu

Yukarida yaptigimiz aciklamalar cercevesinde ifade ettigimiz iizere, nama
yazili pay senetlerinin devri TK m. 416/2 hiikmii uyarinca ciro ve zilyedligin devri
suretiyle yapilacaktir. Yine daha 6nce belirttigimiz gibi, burada ifade edilen ciro TK
m. 560/1 ve TK m. 743/1 geregince poligenin cirosuna iliskin hiikiimler dairesinde
islev gorecek, bu arada yine bu yollamalar geregi nama yazili pay senedi bir tam ciro

veya beyaz ciro ile devredilebilecektir.

Genel bir kural olarak nama yazil1 pay senetlerinin cirosu bakimindan poli¢enin
cirosuna iliskin hiikiimlerin uygulanacagini kabul ettikten sonra dikkati ¢ekmek
istedigimiz husus; nama yazili pay senetlerinin niteligine iliskin goriisiimiizle de
paralel olarak bu genel kuralin uygulanma sinirlar1 bakimindan anonim ortakliklar
hukukunun ve bilhassa nama yazili pay senetlerinin niteliklerinin gozetilmesi

gerektigidir. Nitekim AImPSOK § 68 nama yazili pay senetlerinin devri bakimimndan
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poligenin hiikiimlerine atifta bulunduktan sonra acikc¢a bu hiikiimlerin uygun geldigi
lgiide uygulanacagina dair bir smirlama ifadesine yer vermistir'®. Mehaz
IsvBK’nda ve bizim kanunumuzda bu yonde bir ifade bulunmamasia karsin police
hiikiimlerinin nama yazili pay senetleri bakimindan uygulanmasinin kayitsiz sartsiz

olmadig: siiphesizdir'®".

Iste bu sebeple poligenin cirosu bakimindan kanunda ongériilen bir takim
hiikiimler nama yazili pay senetlerinin cirosuna uygulanamayacak, diger bir deyisle
bu senetlerin —anonim ortakliklar hukuku ile kiymetli evrak hukukuna iliskin
Ozellikleri bir arada biinyelerinde bulundurmalar1 dolayisiyla- nitelikleri bazi

hiikiimlerin uygulanmasina adeta miisaade etmeyecektir.

Nama yazili pay senetlerini ciro ve zilyedligin devri yoluyla edinmis olan
hamilin pay sahipligini senede dayali olarak ispat1 meselesi incelenirken de bu husus
g6z Oniinde tutulmalidir. Zira eger nama yazili pay senedinin cirosunun poligenin
cirosuna kanunen taninmis olan “teshis” fonksiyonunu haiz oldugu kabul edilirse,
senet hamili hak sahipligini ispat bakimindan bu fonksiyona bagl olarak taninmis
olan bir takim imkanlardan yararlanacak (TK m. 598), aksine teshis fonksiyonunun
nama yazili pay senetlerinde mevcut olmadigi sonucuna varilirsa bu defa olagan
nama yazili senetlerde hak sahipliginin tespiti bakimindan diizenlenmis olan
hiikiimlere bagvurmak s6z konusu olacaktir (TK m. 567). Siiphesiz poli¢enin cirosu
bakimindan teshis fonksiyonu ile saglanmis olan hak sahipliginin ispatina iliskin
diizenleme, nama yazili pay senetleri 6zelinde de hem pay sahipleri hem de anonim
ortakliklar bakimindan daha elveriglidir. Zira bdylece ellerinde nama yazili pay
senetlerini  bulunduran pay sahipleri, teshis fonksiyonunun islevlerini
gergeklestirebilmesi igin gerekli sart olan seklen diizgiin ciro zinciri ile devralmis
olmak suretiyle, karine olarak bu sifatlarini ispat edebilecekler, ortaklik da yine ayni

sartlarla devredildigi anlagilan senetle karsisina gelen kimseyi hak sahibi kabul

100 Poroy, Nama Yazih Hisse Senetlerinin Devri, s. 305’ten naklen.

%" Poroy, Nama Yazih Hisse Senetlerinin Devri, s. 305; Moroglu, Nama Yazih Pay Senetlerinin
Devri, s. 56. Yazar TK’da bu yonde bir ihtirazi kayit bulunmamasinin pay senetlerinin ve igerdigi
hakkm niteligine aykir1 hiikiimlerin uygulanmasini miimkiin kilar sekilde yorumlanamayacagini
belirterek, imkansiz olanin dayatilamayacagina iliskin hukuk ilkesinin buna miisaade etmeyecegini
ifade etmektedir.
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edecek, boylece hem senetlerin tedaviiliinde aranan siirat gergeklesmis, hem de hak

sahipliginin tespiti bakimindan iki taraf acisindan da kolaylik saglanmis olacaktir.

Doktrinde hakim olan, bizim de katildigimiz gorii; nama yazili pay
senetlerinin cirosu bakimimdan da teshis fonksiyonun var oldugu yoniindedir'®*. Bu
sebeple nama yazili pay senedinin ciro ve senet zilyetliginin nakli suretiyle el
degistirmesi halinde gegerli bir devir islemine dayanarak senet miilkiyetinin ve pay
sahipligi sifatinin kazanildiginin ispatlanmasi, ciro ile devirlerde hak sahipliginin
ispatina iligkin kurallar1 biinyesinde barindiran TK m. 598 g¢ercevesinde

degerlendirilmelidir.

b. Cironun Teshis Fonksiyonu Bakimindan Pay Sahiplig¢inin
ispatl

TK’nin cironun teshis fonksiyonunu diizenleyen ve “Hak Sahipligini Ispat

Vazifesi” kenar basligini tastyan 598. maddesi sOyledir:

“Bir policeyi elinde bulunduran kimse, son ciro beyaz ciro olsa dahi kendi
hakki miiteselsil ve birbirine bagl cirolardan anlasildig: takdirde salahiyetli hamil
sayulr. Cizilmis cirolar bu hususta yazilmamus hiikmiindedir. Bir beyaz ciroyu diger
bir ciro takip ederse son ciroyu imzalayan kimse, poligceyi beyaz ciro ile iktisap etmis

sayilir.

Polige herhangi bir suretle hamilin elinden ¢ikmis bulunursa yukariki fikrada

vazili hiikiimlere gore hakki anlasilan yeni hamil, ancak poligeyi kétiiniyetle iktisap

12 Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1128, 1133; Oztan, a.g.e., s. 1512; Pulasl, a.g.e., s. 21 vd.;
Kendigelen, intifa Hakki, s. 110; Moroglu, Nama Yazih Pay Senetlerinin Devri, s. 57; Teoman,
Omer, Yasayan Ticaret Hukuku, C. I: Hukuki Miitalaalar, Kitap 10: 2000-2002, istanbul 2003, s.
126-127; Sevi, a.g.e., s. 163 vd. Aksi yonde bkz. Imregiin, AO, s. 364, 366-367. Yazar TK m. 416/2
ile nama yazili pay senetleri bakimindan devir kolaylig1 getirilmis olmasmnin bu senetlerin kanunen
emre yazili senet sayilacagi seklinde yorumlanamayacagini, kanun koyucunun bdyle bir amaci olsaydi
TK m. 409/1°deki hisse senetlerinin nama veya hamiline olacagini ifade eden kurali vaz etmeyecegini
belirttikten sonra, bu goriisiiniin bir neticesi olarak TK m. 416/2’de bahsedilen cironun yalnizca temlik
fonksiyonunu havi, teshis ve teminat fonksiyonlarindan yoksun oldugunu belirtmektedir. Nihayet
nama yazili pay senedinin pay defterine kayit edilmeksizin ciro ve zilyetligin devri suretiyle bir¢ok el
degistirmis olmasi ihtimali iizerinde duran Imregiin, bu halde son hamilin pay defterine kayit
edilebilmesi i¢in biitlin devirlerin usuliine uygun olarak yapildigini kanitlamasi gerektigini one
stirmekte, baska bir deyisle diizgiin bir ciro zinciri ile seklen hak sahibi olan kimsenin salt bu olguya
dayanarak hak sahipligini ispatlamig olamayacagini belirtmektedir.
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etmig oldugu veya iktisabinda agir bir kusur bulundugu takdirde o policeyi geri

)

vermekle yiikiimliidiir.’

Cironun teshis fonksiyonu, pay senedinde yer alan hakkin sahibinin
belirlenmesi iglevini goriir. Burada temel 6zellik; pay senedini elinde bulunduran
hamilin mesru hamil oldugunu seklen ispat ediyor olmasidir. Buna gére hamil eger
diizgiin bir ciro zincirine dayanarak senedi elinde bulunduruyorsa, senette miindemig
olan haklar bakimindan da kanunun getirdigi karine uyarinca mesru hamil kabul
edilecektir'®. Dikkat edilirse burada kanunun “diizgiin ciro zinciri”ne bagladig:
sonug “sekli hak sahipligi”dir. Cironun teshis fonksiyonu dolayisiyla, diizgiin bir ciro
zincirine dayali olarak kazanilan sekli hak sahipligi, ger¢ek anlamda hak sahipligine

iliskin aksi ispat edilebilir bir karine teskil etmektedir'®

. Bu karine sayesinde bir
yandan nama yazili pay senedinin hamili hak sahibi oldugunu ispat i¢in yalnizca ciro
zincirine dayanacak, 6te yandan ortaklik da diizgiin bir ciro zincirine bagl olarak
seklen hak sahibi olan kimseye pay sahipliginden dogan haklar1 kullandirmak
suretiyle borcundan kurtulmus olacaktir. Ancak hamilin mesru oldugunu yalnizca
seklen ispatlamasi s6z konusu degildir; maddi anlamda pay sahibi olan kimse, bu
sifatint bagka ispat araclar1 ile ispatlamak suretiyle s6z konusu karineyi

ciiriitebilecektir'®.

Nitekim TK m. 598/1 iste bu “seklen hak sahipligi” durumunu ele almakta,
ikinci fikrada ise seklen hak sahibi olan kimseden senedi devralan iyi niyetli hamilin

durumu diizenlenmektedir.

(1) Nama Yazilh Pay Senetlerinde Sekli Hak Sahipliginin

Ispatlanmasi

TK m. 598/1’in acik ifadesi geregi bir kimsenin nama yazili pay senedi

bakimindan seklen hak sahibi olabilmesi i¢in, her seyden oOnce senedi elinde

103 Poroy/Tekinalp, a.g.e., s. 164; Do.r.nanig:, TTK Serhi IV, s. 129; Oztan, a.g.e., s. 583; Kinacioglu,
a.g.e., s. 176; Pulagly, a.g.e., s. 22; Ulgen (Helvac/Kendigelen/Kaya), a.g.e., s. 128; Sevi, a.g.e., s.
163.

104 Oztan, a.g.e., s. 582; Kinacioglu, a.g.e., s. 176.

1% poroy/Tekinalp, a.g.e., s. 166.
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bulundurmas: gerekir'®®. Nama yazili pay senedi hamilinin ortakliga karst pay sahibi
oldugu yoniinde bir iddias1 var ise, ortaklik bu kimsenin senedin mesru hamili olup
olmadigini inceleme hakkini ve yiikiimliligiinii senet iizerindeki ciro zinciri

tizerinden gergeklestirecektir.

Nama yazili pay senedini elinde bulunduran kimsenin seklen hak sahibi kabul
edilmesini saglayan esas unsur, bu hakkin kanunun ifadesine gore “miiteselsil ve
birbirine bagh” cirolar, yani diizgiin bir ciro zinciri yoluyla anlasiliyor olmasidir.

Diizgiin bir ciro zinciri ile ifade edilmek istenen husus; her ciro edenin bir

107

onceki ciroda kendisine ciro edilen kimse olmasidir [k ciro lehdara ait

108
olmalidir

. Buna gore nama yazili pay senedinde diizgiin ciro zinciri; ilk ciro pay
defterinde kayitli bulunan ilk pay sahibine ait olmak tizere'”, son hamile kadar her
cirantanin bir dnceki ciro bakimindan lehine ciro edilen kimse olmasini ifade eder.
Boylece pay senedini elinde bulunduran hamil, seklen mesru hamil olmasi

dolayistyla cironun teshis fonksiyonunun sagladigi karineye dayali olarak pay sahibi

kabul edilecektir.

Diizgiin ciro zincirine iligkin bu agiklama, biitiin cirolarin tam ciro seklinde
yapilmis olmasi halinde gegerlidir. Pek tabii ki ciro zincirinde ciro edilen kimsenin
isminin yer almadig1 beyaz cirolar da mevcut olabilir. Bu durumda yukarida ifade
ettigimiz kuralin bir islerligi kalmayacak, ancak belki bu beyaz cirolar tam ciroya
¢evrilmek suretiyle diizgiin ciro zinciri olusturmak yoluna gidilmesi gerekecektir''’,
Iste bu noktada kanun koyucu bir takim karineler tesis ederek beyaz cirolarin varlig
halinde dahi, ciro zincirinin seklen hak sahipligini ispat edecek bi¢imde diizgiin

oldugunu varsaymistir. Buna gore bir beyaz cirodan sonra bir bagka ciro mevcutsa,

106 Oztan, a.g.e., s. 584. Yazar “elinde bulunduran kimse” ifadesi ile kastedilenin senedin “hamil”i
olmak oldugunu, bu hususun hiikkmiin birinci ve ikinci fikralar1 beraber incelenmek suretiyle
anlagilabilecegini, dolayisiyla bu ifadenin senedi alelade elinde bulunduran “zilyed yardimcist” gibi
kimseleri kapsamadigini ifade etmektedir.

107 Poroy/Tekinalp, a.g.e., s. 164; Domani¢, TTK Serhi IV, s. 129; Oztan, a.g.e., s. 586; Ulgen
(Helvaci/Kendigelen/Kaya), a.g.e., s. 128. Buna karsin lehdarin cirosundan once gelmek tizere
kesideci, senette borg altina giren kimseler veya li¢ilincii kisiler tarafindan atilmig olan imzanin diizgiin
ciro zincirine etkisi ve hukuki niteligi hakkinda bir inceleme i¢in bkz. Aydin, Alihan, “Kambiyo
Senetlerinde Diizgiin Ciro Zinciri Bakimindan ilk Ciro”, HPD, 2006, S. 9, s. 195 vd.

1% Poroy/Tekinalp, a.g.e., s. 164; Oztan, a.g.e., s. 585; Ulgen (Helvac/Kendigelen/Kaya), a.g.e., s.
127.

19 Sevi, a.g.e., s. 163.

19 Oztan, a.g.e., s. 589.
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ikinci ciroyu imza eden kimsenin nama yazili pay senedini beyaz ciro ile edindigi

kabul edilecektir (TK m. 598/1 c.3).

Bir bagka karine ise son cironun beyaz ciro olmasi ihtimaline iliskindir; senedi
beyaz ciroya dayanarak elinde bulunduran kimse, bu senedi beyaz ciro ile iktisap
etmis kabul edilecektir (TK m. 598/1 c.1). Bu halde dahi kanun koyucu senet
metninden son cironun lehtarinin anlagilamamasi gercegi karsisinda, bu belirsizligi

koydugu karine ile gidererek, senet hamilini seklen hak sahibi kabul etmistir.

Diizgiin ciro zincirine iligskin bir karine de; ¢izilmis bir cironun yazilmamis
kabul edilecegi, seklen hak sahibi olan kimsenin belirlenmesi amaciyla ciro
zincirinin incelenmesi sirasinda, ¢izilmis olan cironun/cirolarin dikkate alinmayacagi

yoniindedir. (TK m. 598/1 c.2).

Seklen mesru hamili belirleyen bu kurallar ve karineler gercevesinde eger ciro
zinciri kopuksa hamil seklen mesru degildir ve cironun teshis fonksiyonundan
yararlanamayacaktir. Ancak diizgiin ciro zincirinin bozuldugu noktadan itibaren ilk
ciroyu maddi hukuka gore yetkili olan bir kimsenin yapmasi ihtimalinin 6zellik
arzettigi doktrinde kabul edilmektedir. Nama yazili pay senedinin miras yoluyla
intikali halinde miras¢inin yapacagi ciro, alacagin temliki yolu ile devir halinde
lehine temlik edilen kimsenin cirosu ve haciz veya iflas gibi hallerde icra dairesinin

cirosu bu duruma 6rnek teskil etmektedir''!

. Bu gibi hallerde ciro zincirindeki
kopukluk nedeniyle seklen hak sahipligine iligkin karine ortadan kalkmis ise de,
maddi bakimdan hak sahibi olundugunun ispat edilmesi halinde ciro zincirindeki

devamliligin varlig1 kabul edilmelidir''%.

Biitiin bu kurallar ve karineler dairesinde goriiniis itibariyle diizgiin bir ciro

zinciri mevcutsa ve bu zincire bakilarak nama yazili pay senedini elinde bulunduran

" Oztan, a.g.e., s. 591; Ulgen (Helvaci/Kendigelen/Kaya), a.g.e., s. 129.

"2 {Jlgen (Helvac/Kendigelen/Kaya), a.g.e., s. 129. Poroy/Tekinalp, bu ihtimalde ciro zincirinin
kopmus oldugunu, bu sebeple mesru hamilin bu sifatin1 seklen ispat edemeyecegini ancak mesru
hamil olundugunun maddi olarak ispatin1 engelleyen bir kuralin bulunmadigini, bu bakimdan
kopmadan sonraki ilk cironun maddi hukuk bakimindan yetkili olan kimse tarafindan yapilmasi
halinde kopan zincirin istiine bir maddi hukuka gore yetkili olma kopriisii insa edilmis olacagini
belirtmektedir (Poroy/Tekinalp, a.g.e., s. 166); Oztan ise bu ihtimalde ciro zincirinde bir kopma
oldugunun kabul edilmemesi gerektigini belirterek ayn1 sonuca varmaktadir. Oztan, a.g.e., s. 591.
Anonim ortaklik paymin devredenin iradesi olmaksizin iktisab1 hallerinde pay sahipliginin nasil ispat
edilecegi konusunda ayrintili agiklamalar igin bkz. agagida III.
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kimsenin hak sahibi oldugu anlasiliyorsa, seklen hak sahibi olan bu kimse ayni
zamanda ortaklik bakimindan da mesru hak sahibi konumundadir. Teshis fonksiyonu
bakimindan 6nem arzeden husus sekli hak sahipligi oldugu i¢in, ciro zincirindeki
bazi imzalarin sahte olmasi veya yetkisiz kimselerce atilmis imzalarin bulunmasi ciro
zincirini bozmayacak, buna bagl olarak seklen hak sahipligi olgusunu da ortadan

kaldirmayacaktir' ">

. Seklen mesru hak sahibi olan kimsenin ortakliga karsi pay
sahipligi sifatin1 ispat etmesi i¢in pay senedini diizgiin ciro zinciri ile elinde
bulundurdugunu belgelemesi yeterli olacak, ayni sekilde ortaklik da nama yazili pay
senedini elinde bulunduran kimseyi pay sahibi olarak kabul etmek i¢in diizgiin ciro
zincirine gore elde bulundurma halini yeterli kabul edecek, bunun disinda cironun
gercek olup olmadigini, ciro edenin tasarruf yetkisi veya fiil ehliyetinin bulunup
bulunmadigini incelemeyecektir''*. Nama yazili pay senetlerinin devri bakimindan
emre yazili senetlere has bir yol olan ciro ile devre cevaz verilmis olmasinin en
Oonemli amacinin, bu senetlerin ihtiyag duydugu yiiksek ve giivenli tedaviil
kabiliyetini saglamak oldugu dikkate alinirsa, gerek senet hamili bakimindan gerek
ortaklik bakimindan, pay sahipligi sifatinin seklen ispatlanmasi sirasinda séz konusu
hususlarin da incelenmesi gerektigini iddia etmek, anonim ortakliklar hukukunun
biinyesine aykiri, zorlama bir yorum olacaktir. Zaten teshis fonksiyonu sayesinde
seklen hak sahibi olan kimsenin mesru hak sahibi oldugunun kabulii de bu siirat ve
giivenin saglanmasina yoneliktir; maddi anlamda hak sahibi oldugunu iddia eden

kimse bu karinenin aksini her sekilde ispat edebilir.

(2) Nama Yazih Pay Senetlerinde Iyiniyetli Hamilin Durumu

TK’nin 598. maddesinin ikinci fikras1 “Police herhangi bir suretle hamillin
elinden ¢tkmis bulunursa yukariki fikrada yazil hiikiimlere gore hakki anlasilan yeni
hamil, ancak poligeyi kotiiniyetle iktisap etmis oldugu veya iktisabinda agir bir kusur

bulundugu takdirde o policeyi geri vermekle miikelleftir.” seklindedir.

Bu hiikiim uyarinca; hamilinin elinden herhangi bir suretle ¢ikmis bulunan bir

nama yazili pay senedini, TK m. 598/1°de belirtilen diizgiin bir ciro zincirine

'3 Poroy/Tekinalp, a.g.e., s. 164; Oztan, a.g.e., s. 590.
"4 pylagly, a.g.e., s. 64-65.

68



giivenerek, kotii niyeti veya agir kusuru bulunmaksizin'"> edinen yeni hamilin bu
iktisab1 korunmaktadir. Buradaki koruma MK m. 988 cercevesinde alelade
menkullere taninan korumanin sinirlarini asmaktadir; zira bir yandan yalnizca
kaybolma, ¢alinma veya riza hilafina elden ¢ikma halleri degil senedin herhangi bir
surette elden ¢iktigr biitiin haller hitkkmiin kapsaminda kabul edilmekte''®, diger
taraftan son hamilin senedi kendisinden devraldigi kimsenin emin sifati ile zilyet
olup olmadigina bakilmaksizin, yeni hamil korunmaktadir. Siiphesiz bu diizenleme
nama yazili pay senetlerinin dolanimin1 oldukg¢a giivenli bir hale getirmekte, nama
yazili pay senetlerinin ciro ile devrinin dngdriilmesiyle amaglanan seri ve giivenli

tedaviil sonucuna ulasilmis olmaktadir.

Boylece kotii niyeti veya agir kusuru bulunmayan hamilin senedin goriiniisiine
olan giiveni, devredenin miilkiyet hakkinin, tasarruf veya temsil yetkisinin
bulunmamasindan kaynaklanacak sonuclari ortadan kaldirmaktadir''’. Bu bakimdan
TK m. 598/2’nin sagladig1 koruma, iyi niyetli hamile senet miilkiyetini ve buna bagh

olarak senetten dogan haklar1 kazandirmaktadir''®.

'3 Kétii niyet ve agir kusur kavramlari hakkinda bkz. Poroy/Tekinalp, a.g.e., s. 161 vd.; Oztan, a.g.e.,
s. 596 vd.

¢ poroy/Tekinalp, a.g.e., s. 161. Yazarlar “elinden herhangi bir surette ¢ikmus olmasi” ibaresiyle
calinma, tehdit ya da hile ile alinma veya kaybedilmesi gibi riza dis1 elden ¢ikma hallerinin yani sira
senedin riza ile fakat devri sakatlayan hukuki olgularla ¢ikmis olmasi ihtimalinin de kastedildigini
belirtmektedirler. Ayni yoénde Kiacioglu, a.g.e., s. 179; Oztan, a.g.e., s. 595. Oztan da bu ifadenin
iceriginin oldukca genis oldugunu kabul etmektedir: “ “Senedin herhangi bir surette hamilinin
elinden ¢ikmig bulunmasi”, Medeni Kanun 'un 902 'nci ve 903 “lincii maddelerindekinden farkli anlama
gelir; sadece “kaybedilme”, “calinma” veya “riza hilafina elden ¢itkma” halleri degil, zilyetligin
intikaline iligkin anlasmanmin (Begebungsvertrag) gegersiz oldugu biitiin durumlar da bu kavramin
stimuliine dahildir. Mesela, senedin istenerek karsi tarafa verilmesi, fakat bu arada viicut bulan ayni
aktin (zilyetlik anlasmasi) iradeyi sakatlayan bir sebeple iptalinin miimkiin bulunmasi gibi. Keza,
mesela, senedin yetkisiz temsilci tarafindan, hak sahibinin izni olmadan tedaviile ¢itkarilmasi gibi.”

""" Bununla birlikte ehliyetsiz bir kimseden iyi niyetle hak iktisabimn TK m. 598/2’nin kapsamina
girmeyecegi Ogretide kabul edilmektedir. Nitekim Poroy/Tekinalp; temyiz kudreti bulunmayan
kimsenin fiillerinin hukuki sonu¢ dogurmayacagina iligkin genel hiikiim niteligindeki MK m. 15
c.l’in kiymetli evrak hukuku bakimindan da gecerli oldugunu, ehliyetsiz kimsenin iyi niyetli
miiktesibe karst policenin iadesi davasini agabilecegi gibi, ehliyetsizligini def’i olarak da ileri
siirebilecegini ifade etmektedir. (Poroy/Tekinalp, a.g.e., s. 162). Oztan da, TK m. 598/2 bakimindan
iyi niyetin korunmasinin smirinin ciro edenin ehliyetsizligi durumunda asildigini, kanun koyucunun
hamiline yazili senetler bakimindan bile iyi niyetli hamilin iktisabini korumadig: bir hususta (MK m.
990) emre yazili senet hamilinin iyi niyetini korumanin uygun olmayacagini, bunun yani sira
ehliyetsizlerin korunmasina iliskin ihtiyacin iyi niyetin korunmasma tercih edilmesi gerektigini
belirtmektedir (Oztan, a.g.e., s. 597). Ayni yonde Kinacioglu, a.g.e., s. 179-180; Teoman, YTH 1/10,
s. 128-129.

"8 poroy/Tekinalp, a.g.e., s. 161-162; Oztan, a.g.e., s. 598.
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Netice itibariyle; iyi niyetli yeni hamil, nama yazili pay senedinin miilkiyetini
ve senette miindemic biitiin ortaklik haklarini iktisap etmis olacak, aslinda sadece
seklen pay sahibi olmasia ragmen, cironun teshis fonksiyonun sagladigi bu imkan
dolayistyla, TK m. 598/1’in aksine seklen degil, maddi anlamda mesru hak sahibi

konumuna gelecektir''’.

4. Nama Yazih Pay Senedinin Alacagin Temliki Yolu Ile Devri

Halinde Hak Sahipliginin Ispatlanmasi

Yukarida nama yazili pay senetlerinin devrinde ciro ve senedin zilyedliginin
devri yolu ile devir disinda, bu senetlerin ayrica yazili bir temlik beyan1 ve senet
zilyetliginin devri yolu ile de devredilebilecegi, temlik beyaninin senet {izerine
yapilabilecegi gibi ayr1 bir kagit ilizerinde de yer alabilecegi ve nihayet bu halde
devrin BK m. 162 vd.’nda diizenlenen alacagin temliki hiikiimlerine tabi olacagi

belirtilmisti'?’.

Nama yazili pay senetlerinin alacagin temlikine iliskin BK hiikiimleri
cercevesinde el degistirmesi bu senetlere kanunen taninan ciro ile devir imkaninin
saglayacag faydalarin biiylik ol¢lide ortadan kalkmasina neden olacaktir. Her seyden
once artik nama yazili pay senetlerinin ciro ile devri halinde diizgiin bir ciro zincirine
dayali olarak hak sahipliginin ispat1 imkani ortadan kalkacagi gibi, bu imkanin 6zel
bir goriiniimii olan diizglin ciro zincirine dayanarak iyi niyetle nama yazili pay
senedini edinen kimsenin maddi anlamda hak sahipligi sifatin1 kazanmasina iliskin

diizenleme de uygulama alani1 bulmayacaktir.

Bu bakimdan 6ncelikle alacagin temliki kurallarinin uygulanmasi halinde nama
yazili pay senedinin ne sekilde devredildigini inceleyecek, bu devir sekline baglh

olarak pay sahipligi sifatinin nasil ispatlanabilecegini ele alacagiz.

9 Sevi, a.g.e., s. 164-165.

120 Belirtelim ki nama yazili pay senetlerinin alacagin temliki yolu ile devri, ana sozlesmeye
konulacak bir hiikiimle engellenebilecegi gibi, bunun aksine olarak yine ana sézlesmede ciro ile devir
imkani engellenerek, gergek nama yazili bir senet gibi yalnizca alacagin temlikine iliskin kurallar
dairesinde devri ongoriilebilir. Bu konuda bkz. Moroglu, Nama Yazili Pay Senetlerinin Devri, s. 57;
Kendigelen, intifa Hakk, s. 96.
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a. Alacagin Temlikinin Esasa Iliskin Sartlar

Gegerli bir alacagin temliki sozlesmesinden bahsedebilmek icin her seyden
once taraflarm karsilikli birbirine uygun irade beyanlari mevcut olmalidir'?'.
Sozlesme alacagi temellilk eden tarafin yararima oldugu icin, temelliik edenin

kabuliiniin zimni de olabilecegi doktrinde belirtilmistir'*.

Bunun yani sira alacagi devredenin siirli ehliyetsiz olmast halinde
temsilcisinin izin veya icazetine ihtiya¢ vardir, devralan bakimindan ise ivazl bir
temlik bulunmadig; siirece izin veya icazete gerek yoktur'®.

Nihayet temlikin konusu emredici hukuk kaidelerine, kamu diizenine, genel

ahlaka ve kisilik haklarma aykiri veya imkansiz olmamalidir'**.

b. TemlikBeyanina Iliskin Sekil Sartlar

BK m. 163/1 “Tahriri sekilde yapilmis olmadik¢a alacagin temliki muteber
olmaz” diyerek temlik beyaninm1 yazili sekle tabi tutmustur. Burada aranan yazililik
sarti bir sihhat sartidir. Yazili sekle iliskin BK’daki genel esaslar burada da
uygulanacaktir, bununla beraber temlik sdzlesmesinin yalnizca temlik eden
tarafindan imzalanmasinin yeterli oldugu, devralanin metni imzalamasinin gerekli
olmadig1 kabul edilmektedir'®. Temlik isleminin gecerli olabilmesi i¢in yazili seklin
islemin tiim esashi unsurlarim1 kapsiyor olmasi gerekir, bu nedenle metinden alacagi
devreden ve devralanin kimler oldugu, temlikin konusunu tegkil eden alacak ve devir
iradesi anlasilmalidir'®®. Temlik beyan1 nama yazihi pay senedinin iizerinde yer

alabilecegi gibi, ayr1 bir kdgida da yazilabilecektir.

Gerek ayr1 bir kagitta gerek nama yazili pay senedinin iizerinde yer alan temlik

beyani ile nama yazili pay senedinin devri agisindan bu kurallar ¢ercevesinde bir

121 Tungomag, C. I, s. 1086; Oguzman/Oz, a.g.e., s. 927; Eren, a.g.e., s. 1184.

22 Tungomag, C. I, s. 1086; Oguzman/Oz, a.g.e., s. 928; Eren, a.g.e., s. 1184. Bununla birlikte yazar
temlikin hukuki sebebini olusturan bor¢landirici islemin ivazli olmasi halinde temelliik edenin
susmasinin kabul beyani olarak degerlendirilemeyecegini ifade etmistir.

123 Oguzman/Oz, a.g.e., s. 928; Eren, a.g.e., s. 1184.

124 Oguzman/Oz, a.g.e., s. 928; Eren, a.g.e., s. 1184.

125 yon Tuhr (Cev. Edege), a.g.e., s. 831; Tungomag, C. I, s. 1088; Oguzman/Oz, a.g.e., s. 928; Eren,
a.g.e., s. 1185.

126 yon Tuhr (Cev. Edege), a.g.e., s. 831; Tungomag, C. I, s. 1087; Oguzman/Oz, a.g.e., s. 928; Eren,
a.g.e.,s. 1185.
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degerlendirme yapilmali ve sekil sartlar1 bakimindan eksiklik arzeden veya gerekli
asgari unsurlar1 icermeyen bir temlik beyan1 gegersiz kabul edilmeli, nihayet bu
temlik beyanina dayanarak pay sahipligi iddiasinda bulunan kimsenin iddiasi
dinlenmemelidir. Ancak; beyaza temlik denen ve temlik eden kimsenin yalnizca
imzasini atmasi ile hiikiim doguran, temlik edilenin ismi sonradan yazilmak iizere

diizenlenmis bir temlik beyam: da 6gretide gecerli kabul edilmektedir'?’

. Boyle bir
durumda nama yazili pay senedi iizerinde yer alan beyaza temlike iligkin imza, daha
sonra tlizerinin doldurulmamasi halinde beyaz ciro olarak da degerlendirilebilecektir.
Artik bu halde zaten senedi elinde bulunduran kimse karine geregi senedi beyaz ciro
ile iktisap etmis sayilacagi i¢in kanunun aradig1 asgari sartlar1 icermeyen bir temlik

beyaninin varligina dayanarak pay sahipligi iddiasinin dinlenmemesi bu 6rnekte s6z

konusu olmayacaktir.

Temlik beyaninin ayr1 bir kagitta yer almasi halinde bu kagit ile beraber nama
yazili pay senedinin de teslimi gerekecektir, aksi halde gecerli bir devirden
bahsetmek miimkiin degildir'®®. Zira 6ncelikle BK m. 168/2 “Temlik eden kimse,
temelliik edene alacak senedini teslim ve mevcut esbabi siibutiyeyi ve haklarini izhar
icin liizumlu olan malumati ita ile miikelleftir” diyerek temlik eden kimseye nama
yazili pay senedini teslim yiikiimiinii getirmektedir. Dahasi, nama yazili pay
senetlerinin kiymetli evrak vasfi dikkate alindiginda, kiymetli evraka 6zgii bir 6zellik
olan “hakkin senetten ayr1 olarak devir ve dermeyan edilememesi” kurali icabi, tipki
bu senetlerin ciro ile devri halinde senet zilyetliginin nakli seklinde ikinci bir tasarruf
isleminin aranmasinda oldugu gibi, temlikname ile devri halinde de senedin teslimi

11 . S . 129
olmaksizin miilkiyetin ge¢mesi s6z konusu edilemez

. Bu kuralin bir geregi olarak;
pay sahibi oldugu iddiasinda olan kimsenin, payin baglandig1 senedi her haliikarda
elinde bulundurmasi icap eder. Bu durum karsisinda nama yazili pay senedinin
zilyetligi devredilmeksizin yalnizca temlik beyanini igeren vesikanin el degistirmesi,
zorunlu olarak pay sahipligine iliskin gecerli bir iddiada bulunamamak anlamina

gelecektir.

127 yon Tuhr (Cev. Edege), a.g.e., s. 832; Tungomag, C. I, s. 1089; Oguzman/Oz, a.g.e., s. 928; Eren,
a.g.e., s. 1185.

128 Moroglu, Nama Yazili Pay Senetlerinin Devri, s. 58; Kendigelen, Sirket Paylarmin Devri, s.
234; Oztan, a.g.e., s. 1510.

2 Moroglu, Nama Yazili Pay Senetlerinin Devri, s. 58; Pulasly, a.g.e., s. 31; Arslanli, Pay, s. 283.
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Nihayet alacagin temliki tasarrufi bir soézlesme oldugu icin"’, gecerli bir
sOzlesmenin akdedilmesi ile temlik edilen pay iizerindeki miilkiyet ve buna bagh

olarak pay sahipligi sifat1 alacagi temelliik eden kimseye geger.

c. Pay Sahipliginin Ispatlanmasi

Alacagin temliki hiikiimleri ¢ergevesinde temlik beyani1 ve senedin teslimi ile
nama yazili pay senedinin devredilmesi halinde 6ncelikle yukarida agiklanan temlike
iliskin sartlar yerine getirilmeli; bu kapsamda ister senet iizerinde ister ayri bir
kagitta yer alsin gegerli bir temlik anlagmasi bulunmali, buna ek olarak nama yazili

pay senedinin zilyedligi de devredilmelidir.

Bu sartlar altinda nama yazili pay senedini devralan hamilin pay sahipligini
ispati, senedi ciro ve teslim yoluyla alan hamile kiyasla bir takim farkliliklar1 ve bu
arada zorluklar1 beraberinde getirmektedir. Bu bakimdan nama yazili pay senedini
alacagin temliki hiikiimlerine gore devralan kimse agisindan olumsuzluk arzeden bir
husus; pay senedini diizglin bir ciro zincirine dayanarak devralan hamilin, senedi
kotii niyetle veya agir kusurlu olmaksizin devralmasi halinde 1yi niyetinin
korunmasina ragmen (TK m. 598/2), bir temlik beyanina miisteniden senedi devralan
kimsenin iyi niyetinin kendisini pay sahibi yapmaya yetmemesidir'*'. Bu sebeple bir
tasarruf islemi olan alacagin temlikinde, devredenin tasarruf yetkisinin bulunmamasi
islemi gecersiz hale getirmekte, tasarruf yetkisinin bulunmamasi sebebiyle gecgersiz
hale gelmis bir temliknameye giivenerek gerceklesen iktisap bakimindan da hamilin
iyl niyeti, ciro ile devralanin aksine pay ilizerinde hak sahipliginin kazanilmasina

yetmemektedir.

Nama yazili pay senedinin temlik beyani ile devrinde ortaya c¢ikabilecek bir

sorun; ciro zincirinin arasina bir veya birden fazla temliknamenin girmesi halinde

130 yon Tuhr (Cev. Edege), a.g.e., s. 826; Tuncomag, C. I, s. 1093, 1097; Oguzman/Oz, a.g.e., s. 928;
Eren, a.g.e., s. 1180.
B! Moroglu, Nama Yazili Pay Senetlerinin Devri, s. 59.
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ciro zincirinin kopup kopmayacagi ve bu durumda hak sahipliginin nasil ispat

. o c e 132
edilecegi meselesidir .

Oncelikle ciro zincirinin arasina temlik beyanlarmin girmesi halinde ciro
zincirinin koptugu kabul edilecek olursa alacagin temliki yolu ile devrin miimkiin
goriilmesinin pratik bir anlami kalmayacaktir. Zira senetlerin yalnizca ciro ile veya
yalnizca temlik beyani ile devrolunmasi isteniyorsa ana sdzlesmeye konulacak bu
yonde bir hiikiimle bu saglanabilirdi'**. Zaten alacagm temliki yolu ile devrin kabul
edilmesi, boyle bir devre iligkin bir ana sézlesme hiikkmiiniin bulunmamasi halinde
anlamhdir. Oyle ise gerek bir cirodan sonra temlik beyam ile gerek bir temlik
beyanindan sonra bir ciro ile devir yapilmasi halinde ciro zincirinin kopmayacagi
kabul edilmelidir’**. Bu durumda temlik beyamindan sonra beyaz ya da tam ciro ile
senedi devreden kimse, temlik beyaninda senedi devralmis goziiken kimse olmalidir.
Bir tam cirodan sonra yapilacak temlik beyaninda temlik eden kimse, son ciroda
senedi devraldig1 anlagilan kimse olmali; bir beyaz cirodan sonra yapilacak temlik
beyaninda senedi devreden olarak goziiken kimsenin de senedi beyaz ciro ile iktisap

ettigi kabul olunmalidir (TK m. 598/1).

Temlik beyani ile devir halinde ortaya ¢ikabilecek bir bagka sorun da temlik

beyaninin ayri bir kagida yazilmasi ve nama yazili pay senedi ile temlik beyanini

B2 Ogretide Tekinalp bu soruna Moroglu’nun XIII. Ticaret Hukuku ve Yargitay Kararlari
Sempozyumu’nda yaptigi sunumun tartigmalar kisminda deginmis; nama yazili pay senetlerinin
temlikname ile devri halinde ciro zinciri bakimindan durumun ne olacagini, araya temliknamelerin
girmesi halinde ciro zincirinin akibetini, ciro zincirinin nasil ispat edilecegini, pay senetleri ile beraber
temliknamelerin de tedaviil edip etmeyecegini ve nihayet bu soruya olumlu cevap verilmesi halinde
boyle bir tedaviiliin kiymetli evrak hukuku ile ne derecede bagdasir oldugunu bir soru olarak
yoneltmistir. Bkz. Moroglu, Nama Yazih Pay Senetlerinin Devri (Tartismalar Kismi), s. 66.

13 Kendigelen, Sirket Paylarimin Devri, s. 235.

1% Nitekim Poroy/Tekinalp poligede diizgiin ciro zinciri kavranum incelerken bu soruna deginmisler,
ciro zincirinde bir kopukluk olmasi durumunda kopuk noktadan itibaren ilk ciroyu maddi bakimdan
hak sahibi olan kimsenin yapmasi halinde, bu kopukluga ragmen hamilin maddi hukuka goére hak
sahibi oldugunu ispat ederek muhataptan 6deme talep edebilecegini belirtmiglerdir. Yazarlar bu
baglamda, mesru hamilin sadece seklen, diger bir deyisle ciro zincirine gore belirlenecegine iliskin bir
hiikmiin bulunmadigini, emre yazili senetlerde mesru hamilin seklen belirlenmesinin bu tiir senetlere
Ozgii bir imkén oldugunu ancak bunun maddi hukuka gore hak sahipligini ispat imkanini ortadan
kaldirmayacagini, aksi yondeki kabuliin gergek hak sahibini tanimayi reddetmek anlamina gelecegini,
kanimizca da hakli olarak ifade etmislerdir. Bu sebeple cirolarin arasina bir temlik isleminin girmesi
halinde ciro zinciri kopacak, ancak poligeyi temlik ile alan kimse maddi hukuk bakimindan hak sahibi
oldugunu ispat ederek haklarini kullanabilecek, bu anlamda kopmadan sonra ilk cironun maddi hukuk
bakimindan yetkili kimse tarafindan yapilmas1 “kopan ciro zincirinin tistiine bir maddi hukuka gére
yetkili olma kopriisii” inga edecektir (Poroy/Tekinalp, a.g.e., s. 166). Sevi de ayrintiya girmeksizin;
bir kere alacagin temliki yolu ile devredilen nama yazili pay senedinin tekrar ciro ile devrinin
miimkiin oldugunu ifade etmektedir (Sevi, a.g.e., s. 173).
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iceren kagidin ayr1 ayr1 kimselere devri halinde pay sahipliginden dogan haklar
kimin kullanacagi meselesidir'>. Hemen belirtelim ki yukarida yeri geldikge ifade
ettigimiz lizere; nama yazili pay senedinin ayri bir temlikname ile devri halinde,
gecerli bir devirden bahsedebilmek i¢in temlikname ile birlikte pay senedinin de
devri zorunludur. Ancak bir sekilde temlikname ile pay senedinin ayr1 kimselere
devredilmesi halinde, nama yazili pay senedine baglanmis bir payin mevcudiyeti
dolayistyla, tek basina temlik beyaninin varligi pay sahipliginin ispati bakimindan bir
anlam ifade etmeyecektir. Zira yukarida belirttigimiz gibi kiymetli evrakta temel bir
Ozellik olan “hakkin senetten ayr1 devir ve dermeyan edilemeyecegi” kurali
geregince senetten ayri bir temlik beyani, hakkin devri i¢in yeterli olmayacagi gibi,
bu 6rnek bakimindan da hakkin “dermeyani” i¢in yeterli degildir. Diger taraftan,
temlik beyan1 olmaksizin senedi elinde bulunduran kimsenin durumu g¢esitli
thtimaller bakimindan farkliliklar arzedebilir. Temlikten 6nceki son cironun tam ciro
olmas1 halinde bu ciroda kendisine devredilen kimse senet hamili olmadig1 icin
ciroya iligkin hak sahipliginin ispat1 kurallar1 cergevesinde hamil hak sahibi
olamayacaktir. Ancak temlikten dnceki son ciro bir beyaz ciro oldugu takdirde senet
hamili seklen mesru hamil olacak ve pay sahipligi iddias1 ile ortakliga bagvurmasi
halinde ortakligin seklen diizgiin bir ciro zincirini incelemekle yetinmesi gerekecegi

icin, aksi iddia ve ispat edilene kadar hamil pay sahibi olarak kabul edilecektir.

C. HAMILINE YAZILI PAY SENETLERININ DEVRINDE

1. Genel Olarak

Hamiline yazili pay senetleri; anonim ortakligin paylarini kiymetli evrak

niteligini haiz bir senede baglamak istediginde yararlanabilecegi ikinci bir imkandir.

135 Tekinalp meseleye yukarida zikredilen soru baglaminda degindigi gibi (bkz. dn. 103), ayrica
Ortakliklar ve Kooperatifler Hukuku kitabinda da bu soruna yer ayirmistir. Nama yazili pay
senetlerinin de temlikname ile birlikte verilip verilmeyecegi meselesinin doktrinde tartismali oldugunu
belirten yazar, bu ikisinin farkli kimselere devri halinde ortakligin sadece temlikname ile bagvurant
pay defterine kaydedemeyecegini, zira payin bir pay senedine baglanmis oldugunu belirtmekte, bunun
sonucunda ayri devir durumunda temlik beyani dolayisiyla payin devredene ileri siiriilebilecek bir
alacak hakki saglayarak devralana gegecegini, ancak pay sahipligini ileri siirmek ve pay defterine
kayit talebinde bulunma hakkinin nama yazili pay senedini ciro ile devralan kimsede kalacagini ileri
siirmektedir. Bkz. Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1133.
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TK m. 409 “Hisse senetleri, hamiline veya nama yazili olur” diyerek bu durumu
belirtmistir. Ancak nama yazili pay senetleri ile kiyaslandiginda hamiline yazili pay
senetlerinin 6zellik ve isleyisleri, anonim ortaklifin “anonimlik™ niteligini gergek
anlamda yansitmasi bakimindan dikkat ¢ekicidir. Zira hamiline yazili hisse senetleri,
gercek anlamda hamiline yazili kiymetli evrak olmakla, “senedin metin veya
seklinden, hamili kim ise o kimsenin hak sahibi sayilacagi anlagilan” (TK m 570)
hisse senetleridir. Dolayisiyla en tipik sermaye sirketi olan anonim ortaklikta, pay
sahibinin kimliginden ziyade “pay”in énem arzettigi dikkate alinirsa, pay sahibine
iliskin kayitlara metninde yer vermeyen, kendisini elinde bulunduran kimseye iliskin
—Ornegin nama yazili paylar bakimindan s6z konusu olan pay defteri gibi- sirket
nezdinde herhangi bir kaydin yer almadigi bu senetler gercek anlamda “anonim”dir.
Bunun yani sira devir bakimindan da gerek TK m. 415 gerek TK m. 559/1 geregince,
yalnizca senedin zilyedliginin devrinin aranmis olmasi, bu senetlere en iist diizeyde
tedaviil imkan1 kazandirmakta, nihayet baglam hiikiimlerinin hamiline yazili pay

senetleri bakimindan uygulanmamasi da bu 6zelligi pekistirmektedir.

Hamiline yazili pay senetlerine bagli olarak pay sahipligi sifatinin ispatlanmasi
incelenirken, Oncelikle bu senetlerin devrine iliskin kurallara deginerek pay
sahipliginin ispatin1 da bu c¢ercevede genel olarak ele alacagiz. Daha sonra 6zellikle
genel kurula katilma ve oy hakkinin kullanilmasi bakimindan hamiline yazili pay
senetlerine iligkin kanunda yer alan 6zel diizenlemeleri inceleyerek, bu diizenlemeler
kapsaminda hamiline yazili pay senedi sahibinin bu haklarini kullanabilmesi i¢in pay

sahipligi sifatin1 ne sekilde ispat etmesi gerektigine deginecegiz.

2. Hamiline Yazih Pay Senetlerinin Devri ve Pay Sahipligi

Sifatinin Ispatlanmasi

Hamiline yazili pay senetleri bakimindan devir, asagida ayrintili olarak
goriilecedi iizere yalnizca senet zilyetliginin gegirilmesi suretiyle ger¢eklesmektedir.
Bu sebeple pay sahipligi sifatinin devren iktisap edildiginin ispati i¢in yalnizca
senedin veya zilyetligin devir sekline bagl olarak senede malik olundugunu goésteren

belgelerin ibraz1 gerekli ve yeterlidir.
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Bu bakimdan hamiline yazili bir pay senedinin devri, gerek taraflar arasinda,
gerek sirkete ve lgclincli kisilere karsi yalnizca asagida belirtilen yollardan bir
tanesine bagli olarak senet zilyetliginin devri suretiyle gegerli bigimde
gergeklesecektir. Bu bakimdan 6rnegin pay defterinde yazili oldugunu belirterek bir
kimsenin hamiline yazili pay senedi lizerinde hak iddia etmesi miimkiin degildir,

mesru hak sahibi ancak senet zilyetligine sahip olan kimsedir'*°.

a. Zilyetligin Devri

Hamiline yazili pay senetlerinin devrine iliskin TK m. 415 hiikmii s6yledir:
“Hamiline yazili hisse senetlerinin devri sirket ve iigiincii sahislar hakkinda ancak
teslim ile hiikiim ifade eder”. Maddede yer verilen “teslim” ifadesinin nasil
anlasilmasi gerektigi doktrinde tartismalidir. Ogretide bir goriis'’; bu ifadenin
hamiline yazili pay senetlerinin devri bakimindan fiilen teslimin gerekecegi seklinde
anlagilmasi gerektigini savunmaktadir. Boylece teslim diginda diger zilyetligin devri
yollarinin, hamiline yazili pay senetlerinin devri bakimindan uygulanamayacagi

kabul edilmektedir.

Ancak oOgretide cogunlukla savunulan ve bizim de katildigimiz diger goriis;
“teslim” ibaresinin zilyetligin devri seklinde anlagilmasi gerektigini, buna baglh
olarak hamiline yazili pay senedinin yalnizca fiilen teslim suretiyle degil, bunun yani
sira zilyetligin gerek teslim disinda vasitasiz zilyetligin devrini saglayan yollarla,
gerek vasitalt zilyetligin naklini saglayan yollarla devredilebilecegini kabul

138

etmektedir °°. Gergekten hamiline yazili pay senedi her seyden once bir kiymetli

evrak olmakla, kiymetli evraka iligkin genel kurallara tabidir. Bu sebeple TK m. 415

13 Teoman, Omer, Yasayan Ticaret Hukuku, C. I: Hukuki Miitalaalar, Kitap 5: 1992-1993, Ankara
1995,s. 119.

57 Arslanl, Pay, s. 282; Domanig, TTK Serhi II, s. 1322.

138 Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1110a, 1113, 1131; Poroy/Tekinalp, a.g.e., s. 88; Oztan,
a.g.e., s. 1507, dn. 2; Imregiin, AO, s. 362, dn. 7; Kinacioglu, a.g.e., s. 59; Pulash, a.g.e., s. 31;
Yasaman, Menkul Kiymetler, s. 39; Kendigelen, Intifa Hakki, s. 82, 87; Kendigelen, Sirket
Paylarmin Devri, s. 234; Dag, Oy Hakki, s. 156-157; Ceker, Oy Hakk, s. 138; Narbay, a.g.e., s.
207; Sevi, a.g.e., s. 122; Tasdelen, a.g.e., s. 171. Yargitay da “teslim” kavraminin diger zilyedligin
devri hallerini de kapsar bigimde anlagilmas1 gerektigi goriisiindedir. Bkz. Yarg. 11. HD 3.2.1983, E.
1982/5721, K. 1983/412 (Doganay, a.g.e., s. 1234, dn. 72); Yarg. HGK 22.11.1978, E. 1977/11-922,
K. 1977/978 (Eris, AS, s. 665); Yarg. 11. HD 25.11.1976, E. 1976/4735, K. 1976/5162 (Moroglu,
Erdogan/ Kendigelen, Abuzer, Notlu-i¢tihath Tiirk Ticaret Kanunu ve ilgili Mevzuat, 8. Basi,
Istanbul 2004, s. 401).
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hiikmiinii, kiymetli evrakin devri i¢in herhalde senet iizerindeki “zilyetligin devri’nin
sart oldugunu ifade eden TK m. 559 hiikmii ile birlikte ele almak gerekir. Dolayisiyla
TK m. 415’te yer alan “teslim” ifadesinin, genel bir hiikim olan TK m. 559
hilkmiinde yer verilen “zilyetligin devri” kuralina yollama yaptigi kabul
edilmelidir'®®. Aksi goriis, yukarida ifade ettigimiz hamiline yazili pay senetleri
thracindan beklenen faydanin, bu senetlerin devir giicliniin biiylik dl¢lide azalmasina
yol agacaktir. Gergekten, hamiline yazili pay senetlerinin devri siirecine ¢ogu zaman
banka gibi bir aracinin katildig1 dikkate alinirsa, teslim digindaki zilyedligin devri

yollarina bagvurulmaksizin bu senetlerin devri oldukga giiglesecektir.

Bu bakimdan hamiline yazili pay senetlerinin devrine baglh olarak pay sahipligi
sifatinin ispatlanmasini incelerken, zilyetligin devrinin farkli yollar1 ele alinarak
konu degerlendirilmelidir. Biz de asagida zilyetligin devri yollarint inceleyerek,
hamiline yazili pay senetlerinde pay sahipligi sifatinin ispati agisindan farklh

ihtimalleri tespit etmeye calisacagiz.

(1) Yeni Zilyedin Dolaysiz Zilyed Kilinmasi Suretiyle Senedin
Devri

Zilyedligin bu sekilde devri, devir konusu malin yeni zilyedin fiili

hakimiyetine, iktidarina sokulmast suretiyle ger¢eklesmektedir'*.

Bu sekildeki devrin en yaygin yolu hig siiphesiz teslimdir; bu anlamda hamiline
yazili pay senedinin devri, senedin ayin/madde itibariyle yeni zilyede verilmesi

suretiyle gerceklestirilecektir'*'.

139 Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1110a. Yazar konuyu “nama yazili hisse senetleri”
baglaminda tartisirken, TK m. 416’da yer alan teslim ibaresi ile TK m. 559/1°deki zilyetligin devri
kuralina bir istisna getirilip getirilmedigini degerlendirmis, neticede olumsuz sonuca vararak TK m.
416’da teslimden s6z edilmekle menkullerin devrine ait kurala atif yapilarak bu kavramin gergek
anlamimin belirlenmesi isinin gerek Medeni Kanunda gerekse TK m. 557 vd.nda yer alan genel
hiikiimlere birakildigini ifade etmistir (Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1131).

140 Saymen, F. H./ Elbir, H. K., Tiirk Esya Hukuku Dersleri, istanbul 1963, s. 54; Oguzman, M.
Kemal/ Seli¢i, Ozer/ Oktay-Ozdemir, Saibe, Esya Hukuku, Goézden Gegirilmis ve Eklemeler
Yapilmis 10. Basi, Istanbul 2004, s. 64-65;

"I Saymen/Elbir, a.g.e., s. 54; Oguzman/Seli¢i/Oktay-Ozdemir, a.g.e., s. 65; Tekinay, Selahattin
Sulhi/ Akman, Sermet/ Burcuoglu, Haluk/ Altop, Atilla, Esya Hukuku, C. I, Yeniden Incelenmis ve
Genisletilmis 5. Bas1, Istanbul 1989, s. 69; Reisoglu, Safa, Tiirk Esya Hukuku, C. I, Gozden
Gegirilmis 7. Basi, Ankara 1984, s. 56-57;
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Bu baglik altinda kanunun tanidigi ikinci bir imkan bizzat malin kendisinin

degil, bu mal iizerinde “hakimiyeti saglayacak araglarm™'*

yeni zilyede teslimi
suretiyle zilyedligin devridir'®. Bu bakimdan Ornegin pay senedinin icinde
bulundugu kasanin anahtarinin teslimi suretiyle hamiline yazili pay senetlerinin
zilyetliginin, dolayisiyla pay sahipliginin devri miimkiin olabilecektir. Bu durumda
kasa anahtar1 hamiline yazili pay senetlerine bagl olarak pay sahipliginin devren

kazanildigini ispata yarayabilecektir.

(2) Yeni Zilyedin Dolayh Zilyed Kilinmasi Suretiyle Senedin

Devri

Baz1 hallerde zilyedligin devri, zilyed kilinacak kisiye sey iizerinde fiili
hakimiyetin saglanmasi seklinde degil, bilakis ona sey iizerinde dolayli zilyedlik
saglanmasi suretiyle gergeklesebilir. Dolayl zilyedlikte zilyed, sey lizerinde ancak
baska bir kisi araciligi ile hakimiyet sahibidir. Bu sekilde zilyedligin devri

bakimindan da bir takim ihtimaller mevcuttur.

i. Hiikkmen Teslim

Zilyedligin dolayli kazanilmasi yollarindan birincisi “hiitkmen teslim”dir.
Zilyedligi devreden kimsenin kira, ariyet, vedia gibi 0zel bir hukuki iligkiye
dayanarak devre konu mali alikoymasi ve bu sebeple yeni zilyedin sey lizerinde fiili
hakimiyeti kazanmaksizin yalnizca dolayli bir zilyedlik kazanmasi halinde hiikkmen

144

teslimden soz edilir Bu durumda fiilen teslim ger¢eklesmeksizin zilyedlik

kanunun tanidig1 bu 6zel imkan dolayisiyla taraflarin anlagsmasi suretiyle devredilmis

142 Zilyetligin bu sekilde devri igin herhangi bir arag, 6rnegin bir sembol degil, “kudret istimalini
miimkiin kilan teknik bir vasita”nin anlasilmasi gerektigi hakkinda bkz. Saymen/Elbir, a.g.e., s. 55.

3 Oguzman/Seligi/Oktay-Ozdemir, a.g.e., s. 66; Tekinay/Akman/Burcuoglu/Altop, a.g.e., s. 70;
Reisoglu, a.g.e., s. 57; Saymen/Elbir, a.g.e., s. 55. Saymen/Elbir, vasitalarin teslimi ile zilyetligin ve
dolayisiyla miilkiyetin kazanilmasi imkaninin, bilhassa Roma hukuku alaninda ¢okga tartigilmis bir
mesele oldugunu, ancak modern hukuk bakimindan bu kurumun artik tartismasiz bigimde
benimsendigini belirttikten sonra drnek olarak bir ticari isletmenin aktif ve pasifi ile devri halinde
devralan kimseye ortakliga ait defterlerin, mukavelenamelerin tesliminin bu isletmenin zilyetliginin
devri anlamma gelecegini, ayrica her malin kendisine ayr1 ayri teslimine gerek bulunmadigin
belirtmislerdir.

144 Saymen/Elbir, a.g.e.,, s. 62; Oguzman/Seli¢i/Oktay-Ozdemir, a.g.e., s. 68;
Tekinay/Akman/Burcuoglu/Altop, a.g.e., s. 85; Reisoglu, a.g.e., s. 60.
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olmakta, boylece gereksiz bir takim islemlerin icras1 aranmadan, s6z konusu anlasma
sonucu miilkiyetin intikali saglanmaktadir. Ornegin hamiline yazili bir pay senedinin
miilkiyetini devreden kimseye, bu senetler {izerinde intifa hakki taninmak
isteniyorsa, senetlerin énce yeni malike teslim edilip sonra tekrar kendisine intifa
hakki taninan eski malike verilmesine gerek kalmaksizin, taraflar arasindaki
zilyedligin devrine iligkin sdzlesme uyarinca devir gerceklesmektedir. Taraflar
arasindaki bu 6zel iliski, 6rnekte oldugu gibi bir sinirli ayni hak taninmasi veya sahsi
hak tanimak seklinde, mali devredeni “fer’i zilyed” kilan bir islem olabilecegi gibi,
devreden kimsenin yalnizca “baskasi i¢in zilyed” kilinmasi seklinde de wvuku
bulabilir'®. Nitekim hamiline yazili pay senetlerini bankadan satin alan yeni malikin,
bu senetleri bir siire saklamasi i¢in bankayla anlagmasi 6rneginde, devreden kimse

fer’i zilyed degil, ancak yeni malik i¢in zilyeddir.

Zilyedligin hiikmen teslim yoluyla devri halinde zilyedlik s6zlesmesinin
varligini ispat etmek zorluk arzedebilir. Bu bakimdan zilyedligin devrine iliskin
sOzlesmenin yazili yapilmasi, 6rnegin bankadan satin alinan pay senetlerinin bankaya
saklanmak tiizere birakilmasi halinde banka ile pay senetlerini devralan yeni malik
arasinda bu hususta yazili bir sozlesme akdedilmesi ispat bakimindan kolaylik

saglayabilir.

ii. Zilyetligin Havalesi

Dolayli zilyedligin bir baska devir sekli de “zilyedligin havalesi’dir.
Zilyedligin havalesi; sey tizerinde dolayl zilyed olan kimsenin, taraflarin anlagmasi
sonucu dolayli zilyedligini, zilyedligi kazanacak olan kimseye devretmesidir'*.
Ornegin (A) intifa hakkina konu olmasi dolayistyla (B)’nin elinde bulunan hamiline
yazili pay senedini (C)’ye satip miilkiyeti ona gecirmek istediginde, (A) ile (C)’nin
anlagsmasi suretiyle (A) senet iizerindeki dolayl zilyedligini (C)’ye devretmektedir.
Halbuki zilyetligin havalesi miimkiin olmasaydi ve bir malin asli zilyedin

hakimiyetinde bulunmamasi, yani asli zilyedin dolayl zilyed olmasi1 halinde mutlaka

fiillen teslim aransaydi, gereksiz bir islemin icrasi so6z konusu olacakti. Dahasi,

%> Oguzman/Seligi/Oktay-Ozdemir, a.g.e., s. 69.
14¢ 0guzman/Seli¢i/Oktay-Ozdemir, a.g.e., s. 70.
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ornegin esyanin belli bir siireyle ariyet olarak verilmesi ihtimalinde oldugu gibi, eger
zilyedligin havalesine izin verilmeseydi, ariyet siiresinin sonuna kadar esya ariyet
alandan istenemeyecegine gore adeta bir kimsenin kendi mali iizerindeki miilkiyet

hakkinda tasarrufta bulunamamasi gibi bir durum meydana gelecekti'®’.

Hamiline yazili pay senetlerinin zilyetliginin devri bakimindan da zilyetligin
havalesi yolu onemli bir imkandir; 6rnegin bir kimsenin hamiline yazili pay
senetlerini bankada emanet olarak tutmasi ihtimalinde, bunlarmn miilkiyetini bir
baskasina devretmek istediginde, yalnizca senetleri devralan kimseyle yapacagi bir
anlagsma suretiyle zilyetligi devretmesi miimkiindiir. Yine yukarida belirttigimiz gibi
intifa hakkina konu olmasi dolayistyla bir baskasinin elinde bulunan pay senetlerinin
tizerindeki asli zilyetlik ve dolayisiyla miilkiyet, zilyetligin havalesi suretiyle ii¢lincii
bir kisiye gegirilebilecektir. Bu gibi hallerde 6zellikle zilyetligin havalesine iliskin
anlasmanin yazili olarak yapilmis olmasi, senet iizerindeki miilkiyetin ve dolayisiyla
pay sahipligi sifatinin zilyetligin havalesine bagli olarak kazanildiginin ispatlanmasi

bakimindan kolaylik saglayacaktir.

Kanun koyucu zilyedligin havalesinin mali elinde tutan kimseye ileri
siiriilebilmesi i¢in, durumun devreden tarafindan'*® kendisine bildirilmesi gerektigini,
mal1 elinde tutan bakimindan zilyedligin havalesinin hiikiimlerini ancak bu andan
itibaren doguracagini belirtmistir (MK m. 979/2). Ancak mal1 elinde tutanin haberdar
edilmemesi ihtimalinde dahi zilyedligin havale yolu ile devredildiginde kusku

duyulmamalidir, zira zilyedligin havalesine iliskin anlagma bakimindan mali elinde

149

tutanin rizasina ihtiyag yoktur . Ancak devrin mali elinde tutan bakimindan hiikiim

150

ifade etmeye baslamasi bu bildirimle olur' ™. Bu bakimdan heniiz durumdan haberdar

17 Tekinay/Akman/Burcuoglu/Altop, a.g.e., s. 75.

% Bildirimin kural olarak zilyedligi devreden kimse tarafindan yapilmasi gerekmekle birlikte,
objektif iyi niyet kurallar ger¢evesinde devralan veya iigiincii bir kimse tarafindan yapilacak ihbarin
da gecerli olacagt hakkinda bkz. Oguzman/Selici/Oktay-Ozdemir, a.g.e., s. 72;
Tekinay/Akman/Burcuoglu/Altop, a.g.e., s. 79; Reisoglu, a.g.e., s. 62.

149 Saymen/Elbir, a.g.e.,, s. 68; Oguzman/Seli¢i/Oktay-Ozdemir, a.g.e., s. 7I;
Tekinay/Akman/Burcuoglu/Altop, a.g.e., s. 78.

150 Saymen/Elbir, a.g.e.,, s. 68; Oguzman/Seli¢i/Oktay-Ozdemir, a.g.e., s. 72;
Tekinay/Akman/Burcuoglu/Altop, a.g.e., s. 78.
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olmayan mali elinde tutan kimsenin, mali eski zilyede iade etmesi durumunda bu

yiizden sorumlu olmayacag 6gretide kabul edilmektedir'".

iii. Kisa Elden Teslim

Nihayet kanunda agik¢a diizenlenmemis olmakla birlikte doktrinde ittifakla
kabul edilen bir baska zilyedligin devri yolu da “kisa elden teslim”dir'>*. “Kisa elden
teslim”de mali elinde bulunduranin zilyedlik sifat: degistirilmektedir'>. Ornegin
hamiline yazili pay senetleri {izerinde lehine kurulmus olan intifa hakki dolayisiyla
senetleri fer’i zilyed sifatiyla elinde bulunduran kimseye senetlerin miilkiyeti
devredilmek istenirse, yine taraflarin anlasmasi suretiyle ayrica senedin tekrar eski
malike, ondan da yeni malike fiilen teslimine ihtiya¢ duyulmaksizin, taraflarin
karsilikl1 irade beyanlar ile devralan kimsenin fer’i zilyedlik sifati asli zilyedlige
dontismektedir. Yine bunun gibi, bankanin saklamasi i¢in kendisine verilen pay
senetlerini miisterisinden satin almasi halinde taraflarin anlagsmasi ile bankanin pay
senetleri lizerinde tevdi alan sifatiyla haiz oldugu fer’i zilyedlik asli zilyedlige
doniismektedir. Boylece ikili bir islem yapmaya gerek kalmaksizin, taraflarin irade
uyusmasi ile mali elinde bulunduranin zilyetliginin tiiri degistirilmis olmaktadir.
Ogretide, zilyetligin bu sekilde devri hakkinda kanunda herhangi bir hiikkme yer
verilmemis olmasina ragmen, kanunun zilyedligin devri konusunda gereksiz

islemleri 6nlemeye yonelik diizenlemeler getirdigi dikkate alindiginda, kisa elden

teslimin hukuken miimkiin olmasmm MK nin ruhu geregi oldugu ifade edilmistir'>*.

Zilyedligin kisa elden teslim yoluyla devri halinde de zilyedligin devrinin
ispatlanmas1 agisindan yazili bir sozlesme kolaylik saglayacagi gibi, Ornegin
bankanin kendisine depo edilen pay senedini depo amaciyla koydugu yerden
¢ikarmasi da zilyetlik sifatinin degistiginin ve dolayisiyla payin devralindiginin ispati

bakimindan gerekli olabilir' .

151 Saymen/Elbir, a.g.e.,, s. 69; Oguzman/Seli¢i/Oktay-Ozdemir, a.g.e., s. 72;

Tekinay/Akman/Burcuoglu/Altop, a.g.e., s. 78; Reisoglu, a.g.e., s. 62.

132 Kisa elden teslim igin bkz. Saymen/Elbir, a.g.e., s. 60 vd.; Oguzman/Seli¢i/Oktay-Ozdemir, a.g.e.,
s. 64; Reisoglu, a.g.e., s. 59-60.

153 Saymen/Elbir, a.g.e., s. 61; Oguzman/Seli¢i/Oktay-Ozdemir, a.g.e., s. 64; Reisoglu, a.g.e., s. 59.

13 Oguzman/Seligi/Oktay-Ozdemir, a.g.e., s. 64.

135 Oztan, a.g.e., s. 153.
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b. Miilkiyetin Nakli Amaci

Hamiline yazili pay senedinin gegerli bigimde devri bakimindan aranan bir sart
da taraflarin senet miilkiyetinin nakli hususunda anlasmis olmalaridir'®. Tekinalp;
bir kimsenin malik olma niyetiyle iktisap etmedik¢e malik olamayacagini, nitekim bu

’

unsurun TK  m. 559/1’in “miilkiyet...tesisi maksadiyle kiymetli evrakin devri’

157~ Ancak kural olarak

seklindeki ifadesinde acikg¢a yer aldigini belirtmektedir
hamiline yazili pay senedinin zilyetliginin devrinin miilkiyetin nakli niyetiyle
yapildig1r kabul edilmeli ve zilyetligin devrinin baska bir amagla yapildigin1 iddia

eden kimse iddiasim ispat etmelidir'*®.

c. Zilyedligi Devreden Kimsenin Miilkiyeti Devir Yetkisini Haiz

Olmasi

Kural olarak hamiline yazili pay senedinin miilkiyetini devre yetkisi olmayan
bir kimsenin bu senede iliskin miilkiyeti bir baskasina gecirmesi miimkiin degilse de;
devralanin iyiniyetli olmasi ve bu iyiniyetin zilyedlige iliskin kurallar ¢ercevesinde
korunuyor olmasi halinde miilkiyetin kazanilmasi miimkiindiir. Nitekim hamiline
yazili senetler bakimimdan MK m. 990 6zel bir diizenleme getirmistir: “Zilyet,
iradesi disinda elinden ¢ikmis olsa bile, para ve hamile yazili senetleri iyiniyetle
edinmis olan kimseye karsi tasimir davast agamaz”. Ayni kural TK m. 571/3’te yer
alan “Senedin, bor¢lunun rizasi hilafina tedaviile ¢ikarildigt yolunda bir def’i

dermeyan olunamaz” hikkmii ile tekrar edilmistir'™®. Her iki hiikim dolayisiyla

1% Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1113; Aytag, a.g.e., s. 97; Kendigelen, intifa Hakki, s. 85.
17 Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1113.

'8 Domani¢, TTK Serhi II, a.g.e., s. 1322.

1% Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1113; Sevi, a.g.e., s. 131. Bu bakimdan MK m. 990 ile TK
m. 571/3’tn birlikte degerlendirilmesi ve TK m. 571/3 hiikmiiniin kot niyetli veya agir kusurlu
miiktesipleri koruyacak sekilde yorumlanmamasi gerektigi doktrinde kabul edilmektedir. Nitekim
Oztan, kanunda agikga belirtilmemisse de TK m. 571/3 bakimindan da senedi iktisap edenin iyi niyetli
olmasi gerektigini ifade etmistir (Oztan, a.g.e., s. 253). Domani¢, TK m. 571/3 hiikmiiniin diger
birgok hiikiimle ¢elisen “yersiz ve gegersiz” bir hiikiim oldugunu belirterek, MK m. (eski) 903, 904 ve
908 hiikiimleri karsisinda TK m. 571/3’in kot niyetli hamilleri  koruyacak sekilde
uygulanamayacagini ifade etmistir (Domani¢, TTK Serhi IV, s. 61 vd..). Helvaci da, TK m. 571/3
hiikmiiniin mutlak ifadesine ragmen, TK m. 990 ile paralel bir hiikiim oldugunu, bu bakimdan senedin
bor¢lunun rizasi hilafina tedaviile ¢ikarildigina iliskin def’inin ancak iyi niyetli miiktesibe kars1 ileri
stirlilemeyecegini, buna karsin iktisabinda kotii niyeti veya agir kusuru bulunan kimsenin kanunen
korunmasinin miimkiin olmadigini belirtmektedir (Helvac1 (Ulgen/Kendigelen/Kaya), a.g.e., s. 60).
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hamiline yazili pay senedini iyi niyetli olmak kosuluyla, miilkiyeti devir yetkisi
bulunmayan birisinden; 6rnegin bir hirsizdan veya senedi bir vedia sézlesmesine
dayanarak elinde tutmakta olan kimseden devralanin bu iktisab1 korunacak, bu kimse
aleyhine istihkak davasi agilamayacaktir'®. Bununla birlikte bu hallerde iyi niyetin
korunmasi, hamiline yazili pay senetlerinin bildirici niteligi dolayisiyla mutlak
degildir. Bu sebeple payin heniiz olusmamis oldugu, payin mevcut bulunmadigi,
sermaye azaltilmasi sirasinda itfa edildigi veya ortakliklarin birlesmesi sonucu
ortadan kalktig1 gibi payin varliina yonelik def’iler ortaklik tarafindan iyi niyetli

hamillere karst da ileri siiriilebilecektir'®’.

Hiikmiin konulus amaci gerek para gerek pay senetleri bakimindan ortak bir

ozellik olan “anonimlik’tir'®

. Yalnizca zilyetligin nakli suretiyle devri miimkiin olan
bir senede taninmis olan yiiksek tedaviil yeteneginin, devralan bakimindan gerekli
giivencelerle donatilmamasi halinde bilhassa ticaret hayati bakimindan sakincali
sonuclar ortaya cikabilecektir. Bu nedenle senedi devralan kimse; senedi devreden
kimsenin malik olmadigin1 bilmiyorsa veya bilmesi gerekmiyorsa ondan baska bir
inceleme yapmasi beklenmemelidir. Nitekim bu hiikiim dolayisiyla, ortakliga karsi
hamiline yazili pay senedini bu surette devralmis olan kimsenin pay sahipligi iddias1

karsisinda ortaklik; senedin miilkiyeti devir yetkisi bulunmayan kimseden

devralindigina iligkin bir itirazda bulunamayacaktir.

3. Oy Hakkinin Kullanilmas1 Baglaminda Pay Sahipligi

Sifatinin Ispatlanmasi

Kendigelen, TK m. 571/3’in salt lafzl yorum 1s1¢inda okunmasinin adil olmayacak sonuglar
dogurabilecegini vurguladiktan sonra, hitkkmiin uygulanmasinda TK m. 571/2’nin de dikkate alinmas1
gerektigini, baska bir deyisle hamiline yazili bir ¢eki kesidecinin rizasi hilafina ele geciren kimse
disinda, bilerek bor¢lu zararina hareket eden ¢ek hamillerine de ayni savunmanin ileri siiriilebilecegini
ifade etmistir (Kendigelen, Abuzer, Cek Hukuku, G6zden Gegirilmis Giincellestirilmis 4. Basi,
Istanbul 2007 s. 149-150). Konuya iliskin ayrintili bir inceleme kaleme alan Yigit de, TK m. 571/3’iin
MK m. 990 ve TK m. 598/2 ile birlikte degerlendirilmesi ve her iki hilkmiin de TK m. 571/3’teki
kesin ifadenin yumusatilmasi amaciyla uygulanmasi gerektigini belirtmistir (Yigit, ilhan, “Hamile
Yazili Senetlerde Senedin Riza Hilafina Tedaviile Cikarildigr Defi (TTK m. 571/3)”, Prof. Dr.
Fahiman Tekil’in Amsina Armagan, Istanbul 2003, s. 537 vd.).

10 Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1113; Sevi, a.g.e., s. 131.

' Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1113,

162 Sevi, a.g.e.,s. [31.
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a. Genel Olarak

Hamiline yazili pay senetlerine iligskin hak sahipliginin ispati bakimindan senet
zilyetliginin esas oldugunu, bu bakimdan gerek sirkete gerekse ii¢lincii kisilere karsi
bu senetlerin zilyetligine sahip oldugunu herhangi bir sekilde ispat eden kimsenin

pay sahipligi sifatin1 haiz olacagini yukarida belirtmistik.

Genel kural bu olmakla birlikte, hamiline yazili pay senedi sahiplerinin genel
kurul toplantist esnasinda pay sahibi olduklarini ispat edebilmeleri ve buna bagh
olarak oy haklarim1 kullanabilmeleri bakimindan bir takim 06zel diizenlemeler

getirilmistir. Buna iliskin TK m. 360/3 c. 2 ve 3 su sekildedir:

“Hamile yazili bir hisse senedinin zilyedi bulundugunu ispat eden kimse sirkete
karst rey hakkini kullanmaya salahiyetlidir. Bunu ispat maksadiyla hamile yazil
hisse senetlerinin sahipleri rey haklarini umumi heyette kullanabilmek i¢in hisse
senetlerini veya bunlara mutasarrif olduklarint gésteren vesikalari, toplant

giintinden bir hafta once sirkete tevdie mecburdurlar”.

Boylece TK m. 360/3 c.2 ile; hamiline yazili pay senedine bagl olarak genel
kurula katilma ve oy haklarinin kullanilabilmesi i¢in, pay sahipligi sifatinin ispatinda
oldugu gibi “senedin zilyedi olma” durumunun ispatlanmas1 gerektigi ifade
edilmistir. Dolayistyla genel olarak hamiline yazili pay senedine bagli olarak pay
sahipligi sifatinin ispati ile yine bu senede bagl olarak oy hakkinin kullanilmasi,
zilyedligin ispati ortak noktasinda bulusmaktadir'®. Bununla birlikte, TK m. 360/3 c.
3 hiikmii yine bu genel kurali esas alarak; zilyetligin ispat1 bakimindan miinhasir bir
diizenlemeye yer vermekte ve oy hakkinin kullanilmasi bakimindan zilyetligin
ispatinin ancak hamiline yazili hisse senetlerini veya bunlar tizerinde tasarruf yetkisi
bulundugunu gosteren belgeleri genel kurul toplantisindan bir hafta once sirkete
tevdi etmek suretiyle olabilecegini belirtmektedir. Neticede kanun koyucu oy
hakkinin kullanilmas1 bakimindan da pay sahipliginin ispatlanmasinda s6z konusu
olan genel kurala bagl kalmakta, ancak bu durumda zilyedligin ispatinin 6zel olarak

kanunda belirtilen sekilde olabilecegini belirterek, dolayli bigimde de olsa sekli

' Dag, Uner, “Hamiline Yazili Hisse Senetlerinde Genel Kurula 1§tir_akin ve Oy Hakkim
Kullanmanin Bir Sart1 Olarak Tevdi Miikellefiyeti”, Reha Poroy’a Armagan, Istanbul 1995, s. 93.
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anlamda pay sahipliginin maddi anlamda pay sahipligine {istiin tutulacagimni ifade

etmis olmaktadir.

Boylece genel kurul donemi ile diger donemler arasinda hamiline yazili pay
senetlerine bagl olarak pay sahipligi sifatinin ispatlanmasi farklilik arz etmektedir.
Bu farkliligm bir takim gerekgeleri vardir. Oncelikle bu suretle ortaklik hamiline
yazili paylarin sahiplerini saptayabilecek ve genel kurul toplantisindan kisa siire dnce
oydan yoksunluk hakkindaki hiikiimlerin dolanilmasi 6nlenmis olacaktir'®. Ayrica
ogretide, Ozellikle hazirun cetvelinin hazirlanmasinin, hamiline yazili pay
senetlerinde pay sahipliginin ispatina iligkin genel kuralin aynen uygulanmasi
halinde olduk¢a zorlasacagi, zira genel kurul toplantisi esnasinda hamiline yazil
hisse senedini ibraz eden kimsenin toplantiya katilmasinin kabul edilmesinin hazirun
cetvelinin olusturulmasimi 6zellikle halka agik anonim ortakliklar bakimindan
imkansiz hale getirecegi ifade edilmistir'®. Bunun yam sira ozellikle yiiksek
meblaglara karsilik gelen hamiline yazili pay senetlerinin, genel kurul toplantisinin
yapildig1 yere getirilmesi ve burada muhafaza edilmesi pay sahipleri bakimindan

tehlike arz edecektir'®.

b. Tevdi Yikiimliiliigiine Konu Olan Vesikalar

Kanun koyucu TK m. 360/3 c. 3 ile oy hakkinin kullanilmas1 bakimindan pay
sahipligi sifatinin ispatlanabilmesi i¢in hamiline yazili pay senedi sahiplerinin “hisse
senetlerini” veya “bunlara mutasarrif olduklarini gosteren vesikalar1” sirkete tevdi

etmeleri gerektiginden bahsetmektedir.

1% Teoman, Oy Hakkindan Yoksunluk, s. 153.

' Ballar, Suat, “Anonim Sirketlerde Genel Kurul Oncesi Hamiline Yazili Pay Senetlerinin Zilyedligi
fle Hukuki Devir ve Teslimlerinin Kanitlanmasi”, Ticaret Hukuku ve Yargitay Kararlar
Sempozyumu VI, Ankara 1989, s. 97, 106; Dag, Tevdi Miikellefiyeti, s. 91. Bu gerekce iilkemiz
uygulamasi bakimindan gegerli ise de, hazirun cetvelinin hazirlanmasi bakimindan farkli usullerin
mevcudiyeti dikkate alinirsa, hiikkmiin temelinde yalniz bu amacm yattigin1 kabul etmek dogru
degildir. Hazirun cetvelinin hazirlanmast hakkinda farkli metodlar ve degerlendirme igin bkz.
Teoman, Omer, “Anonim Ortaklik Genel Kurul Toplantisina Iliskin Hazirun Cetveli”, Otuz Yil
Ticaret Hukuku Tiim Makalelerim, Cilt IT 1982-2001, s. 411.

“Dag, Tevdi Miikellefiyeti, s. 91.
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“Hisse senetleri” ifadesi ile hamiline yazili pay senetlerinin kastedildigi agiktir.
Ancak 6gretide bunlara ek olarak hamiline yazili ilmiihaberler bakimindan da tevdi

yiikiimliliigiiniin bulundugu kabul edilmektedir'®’.

Buna karsilik hamiline yazili pay senetlerine mutasarrif olundugunu gdsteren
vesikalarin ne oldugu yoruma muhtactir. Bu bakimdan 6zellikle hamiline yazili pay
senetlerinin veya ilmiihaberlerin rehin, ariyet, vedia, yediemine teslim gibi islemlere
konu olmasi halinde bunlara iligkin senetler veya rehin alan, ariyet alan, tevdi alan ve
yediemin tarafindan diizenlenecek makbuzlar, teselliim belgeleri bu kapsamdadir'®®.
Bunlarin yani1 sira mahkeme veya icra dairesi kararlari veya bu kurumlarca
diizenlenen tutanaklar da bu vesikalar arasindadir'®. Ayrica halka ag¢ik anonim
ortakliklarin hamiline yazili pay senetlerinin veya ilmiihaberlerinin bir menkul
kiymetler yatirim ortakliginin veya menkul kiymetler yatirrm fonunun portfdyiinde
yer almasi halinde bunlar, aract kurumlar nezdinde bulunmasi halinde ise araci
kurumlar tarafindan diizenlenen belgeler de tasarruf yetkisini gosteren

vesikalardandir' "

. Nihayet kaydilestirilmis hamiline paylar bakimindan MKK’nin
pay sahipligi durumunu gosteren kayitlar1 da paya mutasarrif olundugunu gosteren

belgeler arasinda kabul edilmelidir.

Belirtelim ki, kanunun pay senetlerinin yani1 sira bunlara mutasarrif olundugunu
gosteren belgelerin de ortakliga tevdi edilmesinin miimkiin oldugunu agikca
belirtmesi karsisinda, ortakligin yalnizca pay senetlerinin tevdiini kabul etmesi, buna

karsin paylara mutasarrif olundugunu gosteren vesikalari, tevdi yiikiimliligiiniin

'7 Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 968; Dag, Tevdi Miikellefiyeti, s. 91. Tekinalp bu goriisiine
gerekce olarak hamiline yazili ilmiihaberlerin pay senetlerine mutasarrif olundugunu gosteren
vesikalardan biri oldugunu ifade etmektedir. Buna karsin Dag; bu gerekgeyi kabul etmemekte,
hamiline yazili ilmiihaberlerin de tevdi yiikiimliiliigine konu olmasini, hamiline yazili pay senetleri
bakimindan sevkedilmis olan hiikiimlerin kiyasen hamiline yazili ilmiihaberler bakimindan da
uygulanma kabiliyetleri bulunmasina dayandirmaktadir.

18 Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 970; Dag, Tevdi Miikellefiyeti, s. 95; Ceker, Oy Hakka, s.
255.

19 Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 970; Dag, Tevdi Miikellefiyeti, s. 95; Ceker, Oy Hakku, s .
255. Yargitay 11. Hukuk Dairesi de bir kararinda, davact azinligin TK m. 367’ye dayanarak agtiklar
bir davada alinan karara iliskin mahkeme ilamimnin ortakliga teblig ettirilmesinin TK m. 360/3
anlaminda tevdi sonucunu doguracagi yoniinde goriis bildirmistir. Bkz. Yarg. 11. HD 8.1.1976, E.
1976/3644, K. 1976/48 (Eris, TTK, s. 1037).

" Dag, Tevdi Miikellefiyeti, s. 95.
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yerine getirilmis olmasi bakimindan yeterli bulmamasi s6z konusu olamaz'”'. Bu
yonde bir yaklasim oy hakkinin kullanilmasini giiclestirici bir sonu¢ doguracagi igin

kabul edilemez'’?

. Gergekten, 6rnegin ¢ok sayida pay senedine sahip olan ve bunlar
bankada muhafaza eden bir ortagin, genel kurul toplantilarina katilabilmek ve oy
kullanabilmek i¢in pay senetlerini her defasinda ortakliga tevdi etmesini istemek,

bankadan alinan bir belgeyi kabul etmemek, haksiz bir tutum olacaktir.

c. Tevdi Yiikiimliiliigiiniin Zamam

TK m. 360/3 c. 3’in acgik ifadesi geregi hamiline yazili pay senedi veya
ilmiihaberlerin sahipleri bu belgeleri “toplanti giiniinden bir hafta once sirkete tevdie

mecburdurlar”.

Bu konuda ele alinmasi1 gereken ilk husus “bir hafta once” ifadesinin nasil
yorumlanmasi gerektigidir. Ogretide kabul edilen ve bizim de katildigimiz goriise
gdre bu siirenin tayini bakimmdan BK m. 76 esas alinmalidir' . Dolayisiyla BK m.
76/1 b. 2 geregi, hafta ile belirlenmis siirelerin hesabinda ismen karsilik gelen giin
esas alinacagina gore, tevdi yiikiimliiliigii bakimindan da, genel kurul toplantis1 hangi
giinde yapilacaksa bir hafta Once ayni isimdeki giin, tevdi yiikiimliligiiniin
gergeklestirilmesi i¢in son giin olarak kabul edilmelidir. Bu baglamda bir giin dnce
tevdi zorunlulugu yoktur, toplantinin yapilacagi giiniin bir hafta dncesindeki ayni
isimli giin, nihai olarak tevdi miikellefiyetinin yerine getirilecegi giindiir'’*. Tevdi

miikellefiyetinin bu nihai giine kadar yerine getirilmesi miimkiindiir; zira BK m.76/3

! Teoman, Oy Hakkindan Yoksunluk, s. 154. Yargitay da hamiline yazili pay senedi sahiplerinin
bu senetlere “mutasarrif olduklarini gosteren vesikalar1” ibraz etmelerinin yeterli oldugu
gorisiindedir. Bkz. Yarg. 11. HD 8.1.1976, E. 1976/3644, K. 1976/48: “Su halde, bu ispat amact ile
sozii edilen hisse senetlerinin veya bunlara mutasarrif olduklarini gosteren belgenin tevdii
gerektiginden, hisse senedinin verilmeyerek belgenin tevdii sureti ile de ispat olanagi vardir.” (Eris,
TTK, s. 1037); 11. Hukuk Dairesi ayn1 yondeki bir baska kararinda da “Davacilarin genel kurul
toplanti tarihinden bir hafta onceden (hamile yazili) pay senetlerini bankaya tevdi ederek bu hususta
bankadan aldiklar: teslim belgesini davali sirkete ibraz etmeleri oy kullanmalari igin yeterlidir.”
demistir (Yarg. 11. HD 17.6.1993, E. 1993/4215, K. 1993/4372. Karar i¢in bkz. Doganay, a.g.e., s.
1056, dn. 6).

72 Teoman, Oy Hakkindan Yoksunluk, s. 152 vd.

'3 Arslanli, Halil, Anonim Sirketler, II-IIl Anonim Sirketin Organizasyonu ve Tahviller, istanbul
1960, s. 28; Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 967; Dag, Tevdi Miikellefiyeti, s. 100; Ceker, Oy
Hakki, s. 257.

'" Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 967; Dag, Tevdi Miikellefiyeti, s. 100. Aksi goriiste bkz.
Arslanli, AS TI-I11, s. 28.
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c. 2 geregince “Muayyen bir zaman iginde ifa edilmek lazim gelen bir borcu bor¢lu

miiddetin hitamindan evvel ifa ile miikelleftir .

Tevdi yiikiimliiliigiine iliskin son giiniin resmi tatile rastlamast halinde, bu
yikiimliiliiglin tatili izleyen ilk is giinii yerine getirilebilecegi de doktrinde, bizce de

hakli olarak, kabul edilmektedir'”>.

TK m. 360/2 c. 3’te yer alan bu siirenin emredici bir siire olmadigi, dolayisiyla
uzatilmasmm miimkiin oldugu 6gretide kabul edilmektedir'’®. Buna karsilik bu
siirenin kisaltilip kisaltilamayacag konusunda farkli gériisler mevcuttur. Ogretide
Arslanli, bu hiikkmiin ortaklik lehine vaz edilmis bir hiikiim oldugunu, dolayisiyla
ortakligin kanunun kendisine sagladigi bu korumadan vazgegerek bu siireyi
kisaltabilecegi gibi, tamamen ortadan kaldirarak pay senetlerini veya bunlara
mutasarrif olduklarii gosteren belgeleri zamaninda tevdi etmeyen kimselerin genel

kurula katilmasina dahi izin verilebilecegini savunmaktadir'”’.

Kars1 goriisteki
Tekinalp ise; bu bir haftalik siirenin, yonetim kurulunun TK m. 375’te belirtilen
Onlemleri alabilmesi i¢in gereken asgari siireyi teskil ettigini, bu sebeple bu siire

uzatilabilecekse de kisaltilmasinin miimkiin olmadigini ifade etmektedir'’®.

Bizce de birinci goriis kabule sayandir. Gergekten, tevdi yiikiimliiligiiniin
kanunen bdyle bir siireye baglanmasi esasen ortakligin menfaatinedir. Tekinalp’in de
belirttigi gibi ortaklik bu siire icerisinde TK m. 375/1°de belirtilen gerekli hazirliklari

yapmakla yiikiimliidiir'”

, bununla birlikte bir haftalik silireye iliskin hiikmiin
emredici olmadig1 da kabul edilince'®, kendisine tanman bu siireyi azaltmay1 uygun
bulan, baska bir deyisle daha az bir siire i¢erisinde de bu hazirliklar1 yapabilecegini

kabul eden ortakligin, s6z konusu siireyi azaltabilmesi, hatta bu siireyi tamamen

'3 Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 967; imregiin, AO, s. 126-127; Dag, Tevdi Miikellefiyeti, s.
101.

176 Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 967; Dag, Tevdi Miikellefiyeti, s. 101.

7 Arslanli, AS TI-III, s. 29. Ayni goriiste bkz. Dag, Tevdi Miikellefiyeti, s. 102. Teoman ise, bu
stirenin ortaklik yararina konulmus oldugunu belirtmekte, ancak Arslanli’nin siirenin kisaltilabilecegi
seklindeki goriisiine katilmamaktadir. Yazar, kisaltmanin ancak ortakligin ¢agri ilaninda paylarini
tevdi etmeyen kisileri de genel kurula kabul edecegini agiklamis olmasi halinde gegerli sayilmasi
gerektigini, aksi halde toplantinin yapilacagi yerden uzakta bulunan pay sahiplerinin genel kurula
katilma ve oy kullanma haklarinin 6nemli derecede kisitlanmis olacagini belirtmektedir (Teoman, Oy
Hakkindan Yoksunluk, s. 154).

'8 Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 967.

' Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 967.

'8 Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 967.
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ortadan kaldirarak pay senetlerini tevdi etmeyen kimselerin de genel kurul
toplantisina kabuliine iliskin diizenleme yapabilmesi miimkiin olmalidir. Yine ayni
sebeplerle ortaklik tevdi siiresini uzatabilir, ancak Teoman’in hakli olarak ifade ettigi
gibi, her haliikarda bu siire oy hakkinin kullanilmasini asir1 derecede giiglestirici ve

dolayl1 olarak oydan yoksunluk sonucunu doguracak nitelikte olmamahdir'™'.

d. Tevdi Yiikiimliiliigiiniin Gerceklestirilecegi Yer

TK m. 360/3 c. 3 tevdiin “sirkete” yapilmasindan bahsetmektedir. Bunun
disinda ortaklikca ya esas so6zlesmede diizenlenmek ya da genel kurul veya yonetim
kurulu karart ile belirlenerek ilgili genel kurul toplantisina iliskin ¢agr1 ilaninda ve

davet mektuplarinda ilan edilmek suretiyle, ilave tevdi yerleri dngériilebilir'®.

Bu bakimdan genel kurula katilabilmek ve oy kullanabilmek i¢in ister bizzat
hamiline yazili pay senetlerinin, isterse bunlara mutasarrif olundugunu gosteren
belgelerin, en ge¢ genel kurul toplantisindan bir hafta dnce kanunun agik ifadesi
geregi ortakliga veya bu yikiimliligin gergeklestirilebilecegi bagka yerler

Ongoriilmiisse buralara tevdi edilmesi gerekecek, aksi takdirde kanunun seklen

'8! Teoman, Oy Hakkindan Yoksunluk, s. 153. Ogretide, mantik geregi bu siirenin en erken genel
kurulun toplantiya ¢agrisina iliskin ilan veya teblig tarihinin bir giin sonrasi olarak dngoriilebilecegi,
bir bagka deyisle fiilen 14 giinden fazla olamayacagi belirtilmistir. Bkz. Dag, Tevdi Miikellefiyeti, s.
101-102; Ceker, Oy Hakk, s. 257.

182 Arslanli, AS 1I-I11, s. 29; Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 967; Dag, Tevdi Miikellefiyeti, s.
97; Ceker, Oy Hakki, s. 255.

Teoman, ¢ok ortakli anonim ortakliklarda tevdi yeri olarak yalmizca ortaklik merkezinin
ongoriilmesinin sakincalar yaratabilecegini, bu durumun o&zellikle tevdi ig¢in ortaklik merkezine
gelmek ve orada toplanti giiniinii beklemek zorunda kalacak kii¢lik pay sahipleri i¢in dnemli maddi
kiilfetler doguracagini, dolayisiyla bu gibi durumlarda ya bir bankanin iilkedeki biitiin subelerine
paylarin tevdi edilebilecegi sonucuna varilmast ya da pay sahibinin diledigi bir banka veya notere
bagvurarak senetlere mutasarrif oldugunu gosteren vesikalar1 almak suretiyle ortakliga ibraz etmesinin
yeterli goriilmesi gerektigini belirtmistir (Teoman, Oy Hakkindan Yoksunluk, s. 154).

Dag da; her ne kadar kanunda tevdi yeri olarak yalnizca ortakliktan bahsedilmigse de, Tirk
kanunlarina gore kurulmus noterlere veya bankalara da tevdiin miimkiin olmas: gerektigini, bilhassa
Sermaye Piyasasi1 Kanunu’na tabi ortakliklar bakimindan bunun zaruri oldugunu, zira bu tip
ortakliklar bakimindan tevdiin yalnizca ortakliga yapilabileceginin kabuliiniin, ellerinde az miktarda
pay bulunan bir¢ok ortagin genel kurula katilma ve oy kullanma haklarinin engellenmesi anlamina
gelecegini ifade etmistir (Dag, Tevdi Miikellefiyeti, s. 96-97).

Yazarlarin endiselerini paylasmakla beraber, TK m. 360/3’iin agik ifadesi karsisinda, ana sézlesme ile
veya bir genel kurul ya da yonetim kurulu karari ile ilave tevdi yerleri dngoriilmesi ihtimali disinda
ortaklik merkezi disindaki bir yerin gegerli bir tevdi yeri olarak nitelendirilemeyecegi kanaatindeyiz.
Ayn1 yonde bkz. Ceker, Oy Hakki, s. 255.
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aradig1 ispat sartlarindan biri yerine getirilmedigi i¢in bu haklar1 kullanmak miimkiin

olmayacaktir.

e. Tevdi Olgusunun ispatlnmasi

(1) Genel Olarak

Genel kurula katilma ve oy hakkinin kullanilmas1 bakimindan pay sahipligi
stfatinin ispatlanmasi, TK m. 360/3 c.3 hiikmiinde aranilan sartlar uyarinca pay
senetlerinin veya bunlara mutasarrif olundugunu gosteren vesikalarin genel kurul
toplantisindan bir hafta 6nce ortakliga veya ortaklikca belirlenen bagka yerlere tevdii
suretiyle olacaktir. Boylece ilk asamada hamiline yazili pay senedi iizerindeki
zilyedligini ve dolayisiyla pay sahipligini tevdi yerine karsi ispat eden kimseye,
ortaklik veya tevdi yeri tarafindan tevdi olgusunun gergeklestigini gosteren bir “tevdi
belgesi” veya “giris kart1” verilecektir. Burada bahsi gecen ispat seklen hak sahibi
olundugunun ispatidir, bu bakimdan ortaklik da incelemesini maddi degil sekli
agidan  gergeklestirmek  durumundadir'®.  Gergekten TK m. 360/3 tevdi
yikiimliliigliniin yerine getirilmesi ac¢isindan sekli hak sahipligini aramis, bu
yikiimliiliigl yerine getiren kimsenin 6rnegin pay senetlerini inangl bicimde temlik
edip etmedigi ile ilgilenmemistir, bu sebeple ortakli§in yapacagi arastirma sekli hak

sahipliginin ispat1 ile sinrl olmalidir.'*.

Ogretide TK m. 360/3 anlaminda bir tevdiden bahsedebilmek igin tevdiin genel
kurula katilma ve oy hakkini kullanma amaciyla yapilmig olmasi gerektigi ifade
edilmistir'®. Yargitay 11. Hukuk Dairesi de bir kararinda, bedelsiz pay senedi almak
icin 6nceden hamiline yazili pay senetlerinin ortaklik merkezine tevdi edilmis olmasi
ve orada bekletilmesinin TTK m. 360/3’de dngoriilen tevdi yerine gegcmeyecegini ve
béyle bir durumda ilgili kimseye giris karti da verilemeyecegini ifade etmistir'®.

Kanimizca pay senetlerinin hangi sebeple ortakliga tevdi edilmis oldugu 6nemli

' Dag, Tevdi Miikellefiyeti, s. 104.

'8 Tekinalp, Unal, Ticaret Hukuku ve Yargitay Kararlari Sempozyumu VI, Dérdiincii Teblige
Iliskin Tartismalar, Ankara 1989, s. 123.

'8 Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 967.

" yarg. 11. HD 29.3.1991, E. 1991/2265, K. 1991/2229 (Eris, TTK, s. 1040).
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degildir, pay sahibi pay senedini daha once baska bir sebeple ortakliga tevdi etmis
olabilir, tevdi miikellefiyetinin yerine getirildiginin kabulii i¢in hamiline yazili pay
senetlerinin sahibi oldugunu ileri siiren kimsenin ilgili genel kurul 6ncesinde stiresi
icinde ortakliga bagvurarak o toplantiya iliskin giris karti1 almak icin talepte
bulunmasidir. Aksi takdirde her toplanti i¢in pay sahibinin 6nce pay senetlerini
ortakliktan geri almasi ve daha sonra bu kez genel kurula katilabilmek icin tevdi
ylkiimliiliiglinii yerine getirmesinin istenmesi gereksiz ve giderek kiilfetli bir

prosediir olacaktir.

Ikinci asamada, yani genel kurula katilim sirasinda ise pay sahipliginin ispati,
ancak s6z konusu tevdi belgesinin/giris kartinin toplanti salonuna giriste ibraz
edilmesi suretiyle gerceklesecektir. Hamiline yazili pay senetleri sahiplerinin genel
kurul oncesinde pay sahipliklerinin ispatt agisindan kanun o6zel bir diizenleme
getirerek sekli hak sahibini maddi hak sahibine tercih ettigi i¢in, tevdi
ylikliimliiliiglinii yerine getirmeksizin maddi hak sahipliginin bagkaca bir yolla ispati
suretiyle genel kurula katilmak, bu pay senetleri i¢in s6z konusu olmayacaktir. Buna
karsilik maddi anlamda pay sahibi olmamakla birlikte, tevdi yiikkiimliiliigiinii yerine
getirerek tevdi belgesini alan kimse, seklen pay sahipligini ispatlamasi1 dolayisiyla
genel kurula katilma ve oy hakkini kullanmaya yetkilidir'®’. Tevdi yikimliligini
yerine getirerek giris karti almayan kimse ise maddi anlamda pay sahibi olsa ve
ornegin hamiline yazili pay senetlerinin zilyedi oldugunu bagka bir yolla ispatlasa
bile, tevdi yikimliliginii yerine getirmemesi dolayisiyla genel kurula
katilamayacak ve oy kullanamayacaktir. Dolayisiyla tevdi yiikiimliiliigiinii yerine
getirerek giris kart1 almis olan bir kimse maddi anlamda pay sahibi olmasa dahi bu
kimsenin genel kurula alinmamasi genel kurul kararlarinin iptali sebebi teskil

edecegi gibi, maddi anlamda pay sahibi olmakla birlikte tevdi ylikiimliiliigiinii yerine

187 Ozellikle pay senetlerinin bloke miiddeti icerisinde devri halinde, daha 6nce girig kart1 almis olan
eski malik bu giris kartin1 geri vermemis ve yeni hamil de girig kart1 almamis ise, boyle bir durum
ortaya ¢ikabilecektir. Hemen belirtelim ki bloke miiddeti icerisinde de hamiline yazili pay senetlerinin
devri miimkiindiir. Zira yukarida agikladigimiz iizere, bu pay senetleri iizerindeki miilkiyetin devri
acisindan zilyedligin devri yollarindan herhangi birisine bagvurulabilir. Dolayisiyla tevdi yerinde
muhafaza edilen pay senetleri de oOzellikle zilyedligin havalesi imkanindan yararlanarak
devredilebilirler (Ayn1 yonde bkz. Dag, Tevdi Miikellefiyeti, s. 112; Ceker, Oy Hakk, s. 258). Bu
ihtimalde maddi anlamda pay sahipligini kaybetmis olmasma karsin, genel kurula katilmak ve oy
hakkini kullanabilmek i¢in kanunun aradig: sekli sart1 —tevdi yiikiimliiligiinii- yerine getirerek, sahip
oldugu giris kart1 ile seklen hak sahipligini ispat eden bir kimsenin genel kurula katilmas1 olasidir.
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getirmedigi i¢in giris kartt almamis olan kimsenin genel kurula katilmasi da genel

kurul kararlarmnin iptalini miimkiin kilacaktir'®®.

(2) Tevdi Belgesinin Icerigi

Genel kurula katilabilmek ve oy hakkini kullanabilmek i¢in tevdi olgusunun
ispat1 gerektigine, bu olguyu ispatlayici nitelikteki belge tevdi belgesi olduguna gore,
tevdi belgesinin i¢eriginde yer alan bilgilerin bu ispati miimkiin kilabilecek agikliga
sahip olmasi zorunludur. Buna karsilik kanunda tevdi belgelerinin igerigine iliskin
herhangi bir hiikiim yer almamaktadir. Bu durumda tevdi olgusunun saglikli bir
bicimde ve uyusmazliga yol agmaksizin ispatlanabilmesi i¢in tevdi belgesinde yer
almasi gereken asgari unsurlarin belirlenmesi gerekmektedir.

Bu bakimdan tevdi belgesinde Oncelikle pay sahibinin adi ve soyadi yer

189
almalidir

. Boylece oy hakkinin sahibinin belirlenmesi miimkiin olacaktir. Ancak
payin iizerinde bir intifa hakkinin mevcudiyeti halinde oy hakki kural olarak intifa
hakk: sahibine aittir'”°. Bu durumda intifa hakki sahibi de genel kurula katilmak ve
oy hakkini kullanabilmek bakimindan tevdi ylikiimliiliigline tabidir, ancak bu halde

tevdi belgesinde pay sahibinin degil intifa hakki sahibinin ad1 ve sifat1 yer almalidir.

Pay sahibine iliskin bilgilerin yani sira paya iliskin bilgilerin de tevdi
belgesinde yer almasi gerekir. Bu bakimdan pay senetlerinin numaralari, pay sayisi,
paylarin itibari degerleri ve imtiyazli paylar bakimindan da imtiyazin konusu ve

oran1 tevdi belgesinde bulunmalidir'".

Nihayet tevdi tarihi veya tevdiin hangi genel kurul toplantisi i¢in yapildiginin

da tevdi belgesi iizerinde yer almasi énemlidir'”*. Zira tevdi belgeleri hangi genel

' yarg. 11. HD 23.10.1984, E. 1984/4349, K. 1984/4366 (Eris, TTK, s. 1038-1039). Ayni yonde
bkz. Dag, Tevdi Miikellefiyeti, s. 114.

"% Dag, Tevdi Miikellefiyeti, s. 106.

1% Anonim ortaklik pay1 iizerinde intifa hakki bulunmasi halinde oy hakkinin sahibi ve tartismalar igin
bkz. Kendigelen, intifa Hakki, s. 203 vd.

' Dag, Tevdi Miikellefiyeti, s. 106.

2 Ballar, a.g.m., s. 114. Yazar tevdiin gerceklestirilmesi iizerine verilen belgelerin amaca uygun
kayit ve bilgileri igermemesini elestirerek, bu belgeler lizerinde ¢ogu defa yalnizca hamiline yazili pay
senetlerinin serbest muhafazaya alindigi seklinde bir ibarenin yer aldigini, buna karsin pay
senetlerinin hangi genel kurul toplantis1 ig¢in alindiginin belirtilmemesinin 6nemli bir eksiklik
oldugunu ifade etmektedir. Ayn1 yonde bkz. Dag, Tevdi Miikellefiyeti, s. 106.
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kurul toplantis1 i¢in verilmislerse yalnizca o toplant1 bakimindan tevdi olgusunu ispat

193
ederler

. Bu sebeple lizerinde tarih yer almayan veya hangi genel kurul toplantisina
iliskin olarak diizenlendigi belirtilmeyen tevdi belgeleri tevdi olgusunu ispat
bakimindan eksik olacaklardir. Buna karsilik tevdi tarihini igermeyen bir tevdi
belgesi ile genel kurula katilmak isteyen kimsenin tevdi belgesinin ilgili toplant1 igin
diizenlendigini kabul etmek gerekir'®. Ote yandan aym pay senetleri icin tevdi
tarihini icermeyen birden fazla tevdi belgesi sahibinin genel kurula katilmak istemesi
halinde, kimin ger¢ek hak sahibi oldugunun tespiti miimkiin olmadig1 i¢in tevdi

belgesi sahiplerinin higbirisi toplantiya alinmamalidir'*”.

(3) Tevdi Belgesinin Gegerlilik Siiresi

Tevdi belgesi hangi toplant1 i¢in diizenlenmisse o toplanti sonuna kadar

gegerliligini  siirdiirecektir'*.

Daha sonraki bir toplantt bakimindan bu tevdi
belgesinin bir hitkkmii yoktur, bu bakimdan bdyle bir tevdi belgesi ile daha sonraki bir
genel kurul toplantisina katilmak miimkiin degildir. Dikkat edilmesi gereken bir
husus, daha onceki toplanti i¢in tevdi yerine tevdi edilen ve halen tevdi yerinde
muhafaza edilmekte olan pay senetlerinin veya bunlara mutasarrif olundugunu
gosteren belgelerin, salt halen tevdi mahallinde bulunuyor olmalarinin, bu durum
yeni bir genel kurul toplantisi i¢in tevdi belgesi almak suretiyle ayrica ispatlanmadigi

siirece'”’, daha sonraki bir toplant: bakimindan anlam ifade etmeyecegidir'®.

Burada deginilmesi gereken bir konu da “sonraki bir toplant:” ifadesinin
kapsamidir. Bu bakimdan bilangonun tasdikine iligkin miizakerelerin bir ay sonraya
ertelenmesi halinde (TK m. 377), bir ay sonraki toplanti1 ilk toplantidan ayri bir

toplantidir, ilk toplantinin devami kabul edilemez, ayrica bu siire igerisinde hamiline

193 Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 967; Dag, Tevdi Miikellefiyeti, s. 106-107.

% Dag, Tevdi Miikellefiyeti, s. 106.

13 Dag, Tevdi Miikellefiyeti, s. 109, dn. 84.

19 Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 967; Dag, Tevdi Miikellefiyeti, s. 107.

17 Burada s6z konusu olan ispat seklen hak sahipliginin ispatidir (bkz. yukarida II, C, 3, e, (1)). Bu
bakimdan 6rnegin hamiline yazili pay senetleri tizerindeki miilkiyet gergekte el degistirmis olsa dahi,
yeni malik ortakliga dnceden tevdi edilmis olan ve hala ortaklik nezdinde bulunan pay senetlerine
iliskin genel kurula katilma ve oy hakkini kullanma yoniinde iradesini gostermemisse, eski malikin
ortakliga bagvurarak tevdi belgesi almasi ve genel kurula katilmasi miimkiindiir.

"8 Yarg. 11. HD 30.5.1986, E. 1986/3266, K. 1986/3338 sayili karart: “Her genel kurul toplantis igin
TTK. nun 360/3 maddesi hiikmiintin yeniden yerine getirilmesi gereklidir” (bkz. Eris, TTK, s. 1039).
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yazili pay senetlerinin miilkiyeti de el degistirmis olabilir'”’. Buna karsmn TK m.
388/2 ve 3’teki hallerde ilk toplant1 i¢in toplanti nisabinin saglanamamasi dolayisiyla
ikinci defa yapilan genel kurul toplantisi ilk toplantinin devami sayilacak ve buna
bagli olarak ilk toplanti i¢in diizenlenen tevdi belgesi ikinci toplanti bakimindan da

gecerliligini siirdiirecektir®.

4. Hamiline Yazihh Pay Senetlerinin Alternatif Yollarla Devri

Halinde Pay Sahipligi Sifatinin ispatlanmasi

Hamiline yazili pay senetlerinin devri i¢in kural olarak senet zilyetliginin
miilkiyeti nakil amaciyla karsi tarafa gegirilmesinin yeterli oldugunu yukarida
belirtmistik. Yalnizca senet zilyetliginin nakli suretiyle devredilebilen bu senetlerin,
evleviyetle ciro veya temlik beyan1 yoluyla devredilebilecegi de kabul

edilmektedir™".

Ancak hemen belirtelim ki bu hallerde senedin hamiline yazili kiymetli evrak
niteligi degismedigi icin, pay sahipligi sifatinin ispati hususunda yukarida
belirttigimiz kurallar uygulanmaya devam edecektir. Hamiline yazili kiymetli evrak
yalnizca zilyedligin nakli yoluyla devredildigi i¢in, hamiline yazili bir pay senedinin
tizerinde yer alan cironun temlik fonksiyonundan bahsedilemeyecegi gibi,
temlikname diizenlenmesi halinde de devir olgusu temliknameye dayali olarak
gerceklesmez. Bununla birlikte hamiline yazili pay senetlerinin yalnizca zilyetligin
nakli suretiyle devredilebilmesi dolayisiyla, bu senetlerin devri bakimindan
miilkiyetin nakli amacinin bulunmadigina iligskin iddialarin ileri siirtilmesi olasidir.
Iste bu sebeple taraflar, ileride bu yondeki iddialara bagli olarak olusabilecek

uyusmazliklar1 onleyebilmek ve miilkiyetin nakli amacini ispat edebilmek adina,

1 yarg. 11. HD 24.6.1980, E. 1980/2758, K. 1980/3400 (Doganay, a.g.e., s. 1057, dn. 9). Aym
yonde bkz. Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 967; Dag, Tevdi Miikellefiyeti, s. 107.

2% Dag, Tevdi Miikellefiyeti, s. 107.

2! Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1113; Domani¢, TTK Serhi IV, s. 56; Domani¢, TTK Serhi
I1, s. 1323; Kinacioglu, a.g.e., s. 59; Kendigelen, intifa Hakki, s. 89; Kendigelen, Sirket Paylarin
Devri, s. 234; Sevi, a.g.e., s. 133. “TK’min 415. maddesine gore, hamiline yazili hisse senetlerinin
devri teslimle gercgeklesir. Ayrica gerekli olmamakla beraber, tanzim edilen temlik senedinin saghkl
olmasi yeterli olmayip, devir konusu edilen hisse senedinin dahi saglikli olmasi ve devir alana teslim
edilmis  olmasi gerekir”, Yarg. 11. HD 23.10.1984, E. 1984/4349, K. 1984/4366
(Moroglu/Kendigelen, a.g.e., s. 399).
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senet lizerine ciro kaydi diisebilecekleri gibi, bir temlikname diizenlemek suretiyle de
bu iradenin varhigmna yonelik itirazlar bertaraf etmek isteyebilirler”®. Boylece,
hamiline yazili pay senedini elinde bulunduran kimse, zilyedligin kendisine
miilkiyetin nakli amactyla devredildigini yazili bir belge ile ispat imkanina sahip

olacaktir.

D. BAGLAM HUKUMLERINE TABi OLAN PAYLARIN
DEVRINDE

1. Genel Olarak

Kural olarak anonim ortakliklarda paym, pay senedine baglanmis olsun
olmasin, serbestge devredilebilirligi esastir. Anonim ortakliktan beklenen iktisadi
fonksiyonlarin elde edilebilmesi bu ilkenin varligini gerektirir. Ne var ki, ozellikle
anonim ortakligin cesitli sebeplerle ortaksal yapisint muhafaza edebilmek yoniindeki
cikari, bu ilkenin vazgeg¢ilmez bir sekilde uygulanmasina izin vermemis ve bu
ihtiyaca bagl olarak kanun koyucu anonim ortaklik paymnin devrinin belirli sartlarin

varlig1 halinde sinirlanabilecegini kabul etmistir.

Gergekten devir sinirlamasina iliskin gereklilik bazen bizzat kanun koyucunun
arzusundan dogmakta, buna karsilik ¢ogu defa yukarida isaret ettigimiz iizere anonim
ortakliklar payin serbestce devrini engellemek isteyebilmektedir. Boyle bir istek,
ortak sayisinin az oldugu kapali tipteki anonim ortakliklar yahut aile tipi anonim
ortakliklarda ortaklar arasindaki giiven unsurunun dnem arzetmesi; ortaklarin belirli
nitelikleri haiz olmasinin aranmasi (6rnegin anonim ortaklik paydaglarinin belirli bir
meslek sahiplerinden veya hemsehrilerden olusmasi); ortakligin baska ortakliklarca

203

ele gecirilmesinin 6nlenmesi gibi cesitli saiklerden kaynaklanabilir™. Boylece

sermaye sirketlerinin en tipik 6rnegi olan anonim ortakliklar bakimindan dahi bazi

22 Bztan, a.g.e., s. 250-251; Kendigelen, Sirket Paylarimn Devri, s. 234.

2% Anonim ortakhigin paym serbestce devrini engellemek istemesini gerektirecek sebeplere iligkin
ayritili agiklamalar i¢in bkz. Pulagli, a.g.e., s. 115 vd.; Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1158;
Teoman, Omer, “Bagh Nama Yazili Pay (Senedi) ve Halka A¢tk Anonim Ortaklik Kavramlar1 Ustiine
Diisiinceler”, Otuz Y1l Ticaret Hukuku Tiim Makalelerim, Cilt I 1971-1982, Istanbul 2000, s. 50
vd.
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durumlarda kisisel unsurlar O6nem arzetmekte, bu sebeple payin serbestce
devredilebilirligi ilkesinden sapilmasi gerekebilmektedir. Serbestce devir ilkesinin
sinirlandirilmasina  iligkin ~ diizenlemeler, 06gretide “baglam” olarak ifade

edilmektedir.

2. Baglam Tiirleri ve Baglama Konu Olan Paylar

a. Kanuni Diizenleme ve Baglam Tiirleri

TK, nama yazili pay senetlerine iliskin diizenlemeleri igerisinde 6nce TK m.
416/1 ile nama yazil1 pay senetlerinin “esas mukavelede aksine hiikiim olmadikga”
devrinin serbest oldugunu ifade etmis; ardindan “Kayittan Imtina” kenar baghigim
tastyan TK m. 418 ile paymn devrinin kisitlanmasini diizenlemistir. S6z konusu

hiikim soyledir:

“Sirket, devir keyfiyetini esas mukavelede derpis olunan sebeplerden dolay:

pay defterine kayittan imtina edebilir.

Sebep gosterilmeksizin dahi kayittan imtina olunabilecegi sartinin esas

mukaveleye konmasi caizdir.

Hisse senedi karsiliginin tamamen odenmemis olmast halinde sirket teminat

talep ve teminat gosterilmedigi takdirde kayittan imtina edebilir.

Hisse senetleri, miras, kart - koca mallarinin idaresine ait hiikiimler veya cebri
icra yoliyle iktisap edilmis ise teminat istenemiyecegi gibi kayittan imtina olunamaz.
Su kadar ki; idare meclisi azalart veya ortaklar bu hisseleri borsa rayici,
bulunmadigi takdirde kayit icin miiracaat tarihindeki hakiki degeri tizerinden almaya

’

talip olduklar: takdirde kayittan imtina olunabilir.’

Bu diizenlemeyle her seyden dnce baglam hiikiimlerinin ancak ana s6zlesmede
yer almas1 durumunda hiikiim ifade edecegi belirtilmistir. Ana so6zlesmede boyle bir
hiikmiin varligi halinde payin devri ortakligin onayina tabi olacaktir. Devre iligkin
sinirlamanin ana sézlesmede yer almasi halinde ana sdzlesmesel/statiisel baglamdan

sOz edilir.
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Birinci fikra hiikkmii ana s6zlesmedeki baglam hiikmiinde yer verilecek sartlarin
gerceklesmesi halinde ortakligin devre onay vermesi ihtimaline deginmis, buna
karsilik ikinci fikrada ortakligin sebep gostermeksizin dahi onaydan kaginmasina
imkan veren bir diizenlemenin de ana sézlesmede yer alabilecegi ifade olunmustur.
Nihayet TK m. 416/1°in ifadesi ele alindiginda, ortakligin devri kendi iznine tabi
tutmak yerine tamamiyla yasaklamasi da, yine ana sdzlesmede bu yonde bir baglam

hiikmiiniin varlig1 halinde, miimkiin olacaktir®®,

TK m. 418/3 ile ikinci bir baglam tiirii; “kanuni baglam” diizenlenmistir. Buna
gore, devre konu olan payin bedeli tamamen 6denmemisse, ortaklik ana s6zlesmede
bu yonde bir hiikiim bulunmasina gerek olmaksizin s6z konusu kanuni baglam
dolayisiyla, devralan kimsenin teminat goOstermesini isteyebilecek, talep ettigi

teminat gosterilmedigi takdirde devre onay vermekten kaginabilecektir.

TK m. 418’in son fikras1 ile baglamin mutlak etkisinin istisnalarini teskil eden

6zel durumlara yer verilmistir.

Biz calismamiz kapsaminda, oncelikle baglama konu olabilecek paylara
deginecek, daha sonra baglamin varlig1 halinde paylarin/pay senetlerinin niteliginin
degisip degismedigini, buna bagl olarak devrin ne surette gerceklesecegini, ozellikle
pay sahipligi sifatinin nasil kazanilacagini ele alacagiz. Burada ozellikle pay
defterinin baglama konu paylar bakimindan islevini inceleyecek ve son agamada
biitiin bu 6zellikler cergevesinde s6z konusu paylara iliskin pay sahipligi sifatinin
ispatlanmas1 imkanina goz atacagiz. Bununla birlikte TK m. 418/4’te yer alan pay
sahipliginin irade disi/kanundan kaynaklanan devri hallerinde pay sahipligi sifatinin
ne sekilde ispatlanacagini ayri1 bir bdliimde ele aldigimiz icin, orada yaptigimiz
aciklamalarin baglama konu paylar acisindan da gegerli olmasi dolayisiyla, bu

boliimde ayrica acgiklama yapmayacagiz.

204 yon Steiger, a.g.e., s. 69; Arslanli, Pay, s. 285; Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1168,

Imregiin, AO, s. 368; Aytag, a.g.e., s. 106; Yasaman, Menkul Kiymetler, s. 46; Pulash, a.g.e., s. 131
vd.; Kendigelen, Intifa Hakka, s. 46.
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b. Baglama Konu Olabilecek Paylar

Gerek TK m. 416 ve 418°de siirekli bir bigimde “hisse senetleri” kavramina yer
verilmig olmasi, gerek her iki maddenin de kanunun nama yazili pay senetlerine
iliskin kisminda yer almis olmasi karsisinda, yalnizca nama yazili pay senetleri

bakimindan baglam hiikiimlerinin 6ngoriilebilecegi diisiiniilebilir.

Hemen belirtelim ki baglam hiikiimlerinin paylarin devrini engelleme amacini

giittiigii, anonim ortaklik paylarinin devrolunabilmesi i¢in ise pay senedinin

205

varhiginin aranmadigr goéz Oniine alindiginda™", senede baglanmamis paylar

bakimindan da baglam yoluyla devrin simirlanabilecegi siiphesizdir®®.

Ogretide nama yazil1 pay senetlerinin yerine ¢ikarilan nama yazili ilmiihaberler

bakimindan da baglamn s6z konusu olabilecegi kabul edilmektedir®®’

. Buna karsilik
bedeli tamamen 6denmemis hamiline yazili pay senetlerinin yerini tutmak tiizere
¢ikarilan nama yazili ilmiihaberler bakimindan genel olarak baglam hiikiimlerinin
uygulanmayacag: goriisii hakimdir’®. Kanimizca hamiline yazili pay senetlerinin
yerine ¢ikarilan ilmiihaberler bakimindan da gerek kanuni gerek ana sozlesmesel
baglam s6z konusu olabilir. Zira kanuni baglam, karsiligi tamamen 6denmemis

paylar ile ilgili oldugu icin, karsilig1 tamamen 6denmemis bulunan hamiline yazili

295 Kendigelen, intifa Hakki, s. 36 dn. 10.

2% Teoman, Bagh Nama Yazih Pay, s. 48 dn. 11; Pulash, a.g.e., s. 145-146; Narbay, a.g.e., s. 62.
Bununla birlikte Tekinalp senede baglanmamis (¢iplak) paylar i¢in savundugu nama ve hamiline
ciplak pay aymrimina bagli olarak baglamla 6ngoériilen kisitlamalarin sadece nama yazili hisse senetleri
icin Ongoriildiiglini, bunlarin ¢iplak nama yazili paylara da tesmilinin kabul edilmesi gerektigini, buna
karsin ¢iplak hamiline yazili paylar i¢in baglamin s6z konusu olamayacagini belirtmektedir. Tekinalp
(Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 769. Kendigelen ayni sonuca ulagmakla birlikte nama yazili ¢iplak pay
kavrami yerine “nama yazili hisse senetlerine baglanmasi 6ngoriilmiis ¢iplak paylar” kavramini
kullanmaktadir. Kendigelen, Intifa Hakk, s. 36 dn. 10.

27 Tekinalp (Poroy/Camoglu), N. 1203; Teoman, Bagh Nama Yazih Pay, s. 48 dn. 11; Pulasl, a.g.e.,
s. 143 vd.; Kendigelen, intifa Hakka, s. 36 dn. 10.

2% Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 769; Teoman, Bagh Nama Yazih Pay, s. 48 dn. 11;
Kendigelen, intifa Hakku, s. 36 dn. 10. Sevi, a.g.e., s. 189. Yazarlar yalnizca nama yazili pay senedi
yerine ¢ikarilan ilmiihaberler bakimindan baglamin s6z konusu olabilecegini belirtmektedirler.

Pulagh karsiligi tamamen 6denmemis hamiline yazili pay senetleri yerine ¢ikarilan nama yazili
ilmiihaberler bakimindan TK m. 418/3°te yer alan kanuni baglamin uygulanabilecegini belirtmis, buna
kargin ana sozlesmesel baglamin uygulanip uygulanmayacagi hakkinda sessiz kalmigtir (Pulasli,
a.g.e., s. 123-124, 144-145). Ancak yazar bu agiklamasindan sonra “Ote yandan, hamile yazili pay
senetleri veya bunlarin yerine ¢ikarilan hamile yazili ilmiihaberler kiyymetli evrak niteligini haiz olup,
devirlerinin baglam hiikiimleri ile giiclestirilmesi bunlarin hukuki yapiarindan dolayt olanakl
degildir ve esas sozlegsmede yer alan baglam kurallar: da hiikiimsiizdiir.” diyerek karsiligi tamamen
O6denmemis hamiline yazili pay senetleri yerine ¢ikarilan nama yazili ilmiihaberler bakimindan ana
sozlesmesel baglamin uygulanabilecegini kabul ettigi izlenimini uyandirmaktadir.
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pay senedi yerine ¢ikarilmig ilmiihaberin varligi halinde de kanuni baglam
bakimindan aranan sart mevcut demektir. Diger taraftan ana sozlesmesel baglama
tabi olmak bakimindan 6rnegin nama yazili pay, senede baglanmamis pay veya nama
yazili pay senedinin yerine ¢ikarilmis nama yazili ilmiihaber ile karsiligi tamamen
0denmemis bulunan hamiline yazili pay senedi yerine ¢ikarilmis ilmiihaber arasinda
fark yoktur. Halbuki bedeli tamamen 6denmis hamiline yazili pay senetleri yerine
¢ikarilmis hamiline yazili ilmiihaberler veya bedelleri tamamen 6dendigi takdirde
hamiline yazili paylar i¢in c¢ikarilabilecek olan hamiline yazili pay senetleri
bakimindan bu senetlerin her hamilinin senedi serbestge, kayitsiz sartsiz

209 L e 2200
ve bu senetlerin nitelikleri® ,

devredebilme hususundaki mutlak miiktesep hakki
ne kanuni ne de ana sdzlesmesel baglam hiikiimleri ile bagdasir. Hamiline yazili pay
senetleri yerine ¢ikarilmig nama yazili ilmiihaberler ise bu anlamda hamiline yazili
pay senedi niteligini haiz degildirler. Bunun yani sira, séz konusu ilmiihaberler
hamiline yazili pay senetlerinin aksine, bedelleri tamamen 6denmemis paylar i¢in
cikarildiklar i¢in, ortakligin bu kimselerin kimligini bilmekte yarar1 kalmadigindan

bahsedilemeyecek, bu sebeple bu ilmiihaberlerin nitelikleri itibariyle de baglam

hiikiimlerine tabi olmalar1 gerekecektir.

3. Pay Sahipligi Sifatinin Kazanilmasi

a. Genel Olarak

Bagli nama yazili pay senetlerinin miilkiyeti de tipki olagan nama yazil paylar
bakimindan oldugu gibi kural olarak ciro veya temlikname ve senet zilyedliginin

devri suretiyle gergeklesecektir’''. Bagli nama yazili pay senedinin cirosu da tipki

% Hamiline yazili pay senedi hamilinin bu hakki i¢in bkz. Pulash, a.g.e., s. 123 ve orada dn. 44’te
anilan yazarlar.

219 Bedeli tamamen o6denmis hamiline yazili pay senetleri yerine ¢ikarilmis hamiline yazili
ilmiihaberler de tam hamiline yazili kiymetli evrak niteligindedir (Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e.,
N. 1210).

21! Bagh nama yazili pay senetlerinin varligi halinde miilkiyetin gecisi, gerek yabanci doktrinde
gerekse Tiirk doktrininde 6nemli tartigmalarin konusu olmus ve bu baglamda 6zellikle iki farkli goriis;
birlik teorisi ve boliinme teorisi taraftarlart farkli sonuglara varmiglardir. Birlik teorisini savunanlar
bilhassaTK m. 559/3’te yer alan “Kanun veya mukavele ile baska kimselerin bu arada bilhassa
bor¢lunun da devre istirakleri mecburi kilinabilir” hilkkmiine atif yapmakta, bu bakimdan ortakligin
TK m. 559/3 anlaminda devre istiraki anlamina gelen baglama iliskin muvafakatin, kiymetli evraktan
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olagan nama yazili bir pay senedinin cirosu gibi temlik fonksiyonuna sahiptir.

dogan haklarin oldugu kadar, kiymetli evrak olan pay senedinin devrini de kapsadigini, bu sebeple
bagli nama yazili pay senetlerinin varlig1 halinde gerek pay sahipliginin gerekse bizzat senedin ancak
ortakligin onayi ile devredilebilecegini ileri siirmektedirler. Bu goriisiin bir sonucu olarak bagli nama
yazili pay senetlerinin kanunen emre yazili senet olarak kabul edilemeyecegi, zira artik tek basina
cironun, miilkiyeti gegirmek (temlik) ve hak sahibini kanitlamak (teshis) islevlerini haiz olmadig:
ifade edilmektedir. Birlik teorisi hakkinda ayrintili bilgi i¢in bkz. Pestalozzi-Henggeler, Regula (Cev.
Teoman, Omer), “Bagli Nama Yazili Senetlerde Pay Sahipligi Haklarimin Boliinmesi Ustiine”, iktisat
Ve Maliye, 1973, C. XX, S. 9, s. 377 vd.; Aksoy, Murat Ugur, “Anonim Ortakliklarda Teorik Bir
Kavram Olarak Bagli Pay Senetleri”, iktisat ve Maliye, 1971, C. 18, S. 8, s. 308 vd.; Tekinalp
(Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1153; Pulash, a.g.e., s. 173-174; Dag, Uner, “Nama Yazili Hisse
Senetlerinin Devrinde Pay Defterine Kayitli Bulunmayan Yeni Malikin Hukuki Durumu”, iktisat ve
Maliye, 1987, C. 34, S. 5, s. 180 vd.; Narbay, a.g.e., s. 303-304; Sevi, a.g.e., s. 207-208; Tasdelen,
a.g.e., s. 166. Tiirk hukukunda birlik teorisi azinlikta olan yazarlarca kabul edilmektedir. Bkz. Aytac,
a.g.e., s. 101 vd.; Yasaman, Menkul Kiymetler, s. 43; Ceker, a.g.e., s. 157; Sevi, a.g.e., s. 210 vd.;
Tasdelen, a.g.e., s. 167 vd.

Buna kargmn béliinme teorisini savunanlar; baglamin anonim ortakliklar hukuku bakimimdan sonug
dogurmakla birlikte kiymetli evrak hukuku bakimindan pay senedinin niteligini etkilemeyecegini,
bagli nama yazili pay senedinin de kanunen emre yazili kiymetli evrak oldugunu ve tipki olagan nama
yazili pay senetleri gibi devredilebilecegini, bu nedenle olagan nama yazili pay senedinin cirosunun da
temlik ve teshis fonksiyonlarmi haiz oldugunu, boylece ciro edilen senedin zilyedliginin devralana
gecirilmesi ile bagli nama yazili pay senedinin miilkiyetinin taraflar arasinda ve {igiincii kisilere kars1
gecerli bicimde devredilmis olacagini, buna karsin pay sahipliginin ge¢mesi igin ortakligin onayinin
gerekecegini ifade etmektedirler. Boliinme teorisi hakkinda ayrmtili bilgi i¢in bkz. Schucany, Emil
(Cev. Akmtiirk, Turgut), “Temliki Sirketin Iznine Bagli Nama Yazili Hisse Senetleri Uzerindeki
Miilkiyetin Devri”, Batider, 1962, C. I, S. 3, s. 347 vd.; Aksoy, a.g.m., s. 306-307; Tekinalp
(Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1150 vd.; Pulasl, a.g.e., s. 179 vd.; Narbay, a.g.e., s. 304 vd.; Sevi, a.g.e.,
s. 205 vd.; Tasdelen, a.g.e., s. 163 vd. Tiirk 6gretisinde yiiriirlikteki hukuk bakimindan boéliinme
teorisi bilyiik 6l¢iide kabul gérmiistiir. Bkz. Arslanli, Pay, 285-286; Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e.,
N. 1154a vd.; Imregiin, AO, s. 368; Domani¢, TTK Serhi II, s. 1348; Teoman, Bagh Nama Yazih
Pay, s. 52; Pulasl, a.g.e., s. 198-199; Okur, Yigit Tahsin, “Iptal Davasinda Ehliyet Y&niinden Nama
Yazili Hisse Senedi Maliklerinin Durumu”, iktisat ve Maliye, 1970, C. XVII, S. 4, s. 182; Narbay,
a.g.e., s. 321 vd.

Biz de bagli nama yazili pay senetlerinde miilkiyetin gecisi bakimindan boliinme teorisinin ortaya
koydugu goriisiin menfaatler dengesine uygun oldugu kanaatindeyiz. Her ne kadar pay sahipligi sifati
ile senet iizerindeki miilkiyetin birbirinden ayrilmasi hukuki agidan uygun degil ise de, ozellikle
baglamin amacim gbz oniinde tutan bir degerlendirme yapildiginda anonim ortakligin istenmeyen
kimseleri ortakliktan uzak tutmak yoniindeki menfaati ile pay senedinin tedaviil kabiliyeti arasindaki
dengenin saglanmasi bakimindan pay sahipliginin devralana intikal etmemesi yeterlidir. Bunun
yaninda bir de baglam dolayisiyla taraflar arasinda pay miilkiyetinin devrinin gegersiz olacagimi kabul
etmek, baglam hiikiimlerinin amacinin disinda bir genisleme olacaktir. Baglamin amacini gézeten bu
yorum i¢in bkz. Schucany (Cev. Akintiirk), a.g.m., s. 347 vd.; Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N.
1154a vd.; Kendigelen, intifa Hakk, s. 42 vd. Moroglu, hukukumuz bakimindan her iki teorinin de
biitiiniiyle kabuliiniin miimkiin olmadigin1 belirtmekte, bu bakimdan ¢oziimiin Isvigre’de 1991 yilinda
yapildigi gibi, kanuni bir diizenleme oldugunu ifade etmektedir. Bununla birlikte yazar Ticaret
Kanunu’nun mevcut sistemine en uygun yolun; pay defterine kaydi yapilmadig: takdirde bagli nama
yazili pay senedinin devrinin taraflar arasinda gegerli sayilmasi ve devralan kimsenin ortakliga karst
pay sahipligi haklarmi ileri siirememesi oldugunu ifade ederek miilkiyetin devrine iligskin tartigma
baglaminda boliinme teorisinin vardigi sonucu kabul etmektedir (Moroglu, Nama Yazih Pay
Senetlerinin Devri, s. 51-52). Olmas1 gereken hukuk bakimindan Isvigre’de 1991 degisikligi ile kabul
edilen ve biiylik 6l¢iide birlik teorisinin benimsenmesi ile sonuglanan diizenlemenin Tiirk hukukunda
da yapilmasi gerektigi yoniinde bkz. Pulasli, a.g.e., s. 199; Narbay, a.g.e., s. 323 vd.
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Dolayisiyla, bagli nama yazili pay senedinin miilkiyetinin devri bakimindan kanunun
olagan nama yazili pay senetlerinden farkli bir uygulama benimsedigi, bu anlamda
Oornegin bagli nama yazili pay senetlerinin miilkiyetinin devri i¢in ayrica pay

defterine de kaydin yapilmasi gerektigi kanaatimizce savunulamaz.

Buna mukabil gerek kanuni gerek ana sozlesmesel baglamin varligi halinde,
kanun ortakligin devralant “pay defterine kayittan imtina” edebilecegini
belirtmektedir. Baglam dolayisiyla ortaklik devralan kimseyi pay defterine
kaydetmekten kagindiginda ise, taraflar arasinda ve iiglincli kigilere karst payin
gecerli bir bigimde devredilmis olmasina ragmen devralan, ortaklik karsisinda pay
sahipligi sifatin1 kazanamamis olacaktir. iste baglamin varlig1 halinde pay sahipligi
sifatinin kazanilmasi bakimindan 6zellik arz eden husus, bu sifatin olagan nama
yazili bir pay senedinde oldugu gibi miilkiyetin devri ile beraber gegmemesi, baglam
hiikmii dolayisiyla ortakliga taninan yetki kapsaminda, ancak ortakligin pay defterine

yazim karar1 vermesi ile pay sahipliginin kazanilabilmesidir.

b. Pay Sahipligi Sifatimn Kazanilmasinda Pay Defterine
Kaydin Etkisi

Baglamin varlig1 halinde, ortakligin baglam dolayisiyla pay defterine kayittan
kaginmasit durumunda pay sahipligi sifati kazanilamayacagina gore, bagli nama
yazili paylar bakimindan pay defterindeki kaydin kurucu niteligi bulunup
bulunmadig1 sorusu akla gelebilir. Hemen belirtelim ki pay defterinde yer alan
kaydin agiklayici olduguna iligkin agiklamalarimiz bagli nama yazili pay senetleri

bakimindan da gecerlidir*'?.

Burada dikkat edilmesi gereken nokta; ortakligin baglam dolayisiyla pay
devrine verecegi onay ile pay defterine kayit seklindeki iki islemin birbirinden
ayrilmasidir*”. Gergekten, pay sahipliginin kazanilmasi, ortakligin verecegi bu onay
ile gerceklesmekte, pay defterine kayit olgusu ise bu onaymn kayda gegirilmesini

ifade etmektedir. Bu bakimdan tipki olagan nama yazili pay senetleri veya pay

12 Ayn1 yonde Pulasl, a.g.e., s. 79 vd.; Narbay, a.g.e., s. 209-210.
213 Pulasly, a.g.e., s. 79; Tasdelen, a.g.e., s. 160.
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defterine yazilmasi gereken ilmiihaberler veya c¢iplak paylar i¢in oldugu gibi, pay
defterinin ortaklik¢a diizgiin veya hi¢ tutulmamasi yahut gercegi yansitmamasi
ihtimalleri, bagli nama yazili pay senetleri i¢in de s6z konusu olabilir. Bu sebeple
pay defterinin agiklayict niteligine bagli nama yazili pay senetleri bakimindan bir
istisna getirilmis oldugu kabul edilmesi, son derece sakincali olarak, ortakligin devre
onay vermek yoniinde bir kararinin varligina ragmen pay defteri tutmamasi veya
devir olgusunu pay defterine kaydetmemesi dolayisiyla hak kayiplarinin dogmasina

izin verilmesi anlamina gelecektir.

4. Pay Sahipligi Sifatimin ispatlanmasi

Bagli nama yazili paylarin varligi durumunda pay sahipliginin ispatinda iki ayr1
asamanin varligindan bahsedilebilir. Devralan kimse Oncelikle pay1 gecerli bir
bicimde devraldigini1 ispatlamalidir ki, bu bakimdan olagan nama yazili pay
senetlerinin devren kazanilmasi halinde pay sahipliginin ispatlanmasina iliskin
yaptigimiz aciklamalar burada da aynen gecerlidir, dolayisiyla devralan diizgiin bir
ciro veya temlikname zincirine dayanarak senedin zilyedligine sahip bulundugunu
ispatlamak durumundadir. Ortaklik ancak bu andan itibaren baglam hiikiimleri

cercevesinde devre onay verip vermemek konusunda bir karara varacaktir.

Ikinci asamada ise ortakligin devre onay verip vermediginin ispatlanmasi
gerekliligi s6z konusu olabilir. Gergekten, baglam hiikiimlerinin varligi halinde pay
sahipligi sifatinin kazanilmasi bu onaya bagl oldugu i¢in, bu onayin varliginin ispati,
pay sahipligi sifatinin kazanildiginin ispati ile es anlamlidir. Dolayisiyla bu bashk
altindaki agiklamalarimiz kapsaminda bu 6zel durumun da incelenmesinde fayda

vardir.

Kanun koyucu “ortakligin” pay defterine kayittan kaginabilecegini ifade etmis,
ancak hangi organin bu yetkiyi kullanacagi konusunda sessiz kalmigtir. Bu bakimdan
mehaz IsvBK m. 721/2 ile yonetim kurulunun genel kurul veya diger organlara
birakilmamus biitiin islerde yetkili organ konumunda oldugu ifade edilmisse de, s6z

214

konusu hiikiim TK’na alimmamistir™". Ancak hukukumuz bakimindan da pay

14 pulagl, a.g.e., s. 140’tan naklen.
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defterini tutma gorevinin yonetim kurulunda oldugu (TK m. 325, 326 b. 1) ve
tutulmas1 gereken defterlerin mevcut olmamasi veya diizensiz tutulmasi halinde
yonetim kurulunun sorumlulugunun dogdugu (TK m. 336 b.3) dikkate alinirsa,
baglam dolayisiyla devre onay vermek veya vermemek ve onay neticesinde pay
defterine kaydi gerceklestirmek konusundaki yetkinin ydnetim kurulunda oldugu

.12 215
sonucuna varilabilir .

Ancak “ortakligin devre verdigi onay”1n ispatlanmasi ¢ok defa bu onayin zimni
bir sekilde verilmesi’'® ve yalnizca pay defterine kayit olgusu ile somutlasmasi
nedeniyle ancak pay defterindeki kayit sayesinde gerceklesecek, bu ise pay
defterindeki kaydin pay sahipliginin kazanilmasinda agiklayici niteligi haiz
bulunduguna iliskin kuralin, pay sahipliginin ispatt bakimindan pratikte kurucu
niteligin kabuliinden farkli olmamas1 anlamima gelecektir’'’. Bu sebeple bagli nama
yazili pay senedi bakimindan pay sahipliginin ispat edilmesinde pay defteri, olagan

nama yazili paylara kiyasla ¢ok daha 6nemli bir konumdadir.

Bununla birlikte yonetim kurulunun bagli nama yazili pay senedinin devrini
onayladig1 yoniindeki kararinin, 6rnegin yonetim kurulu karar defteri gibi bir baska
belgede somutlagsmasi halinde, bagli nama yazili pay senedini devralan kimse, pay
sahipligi sifatin1 ispatlamak i¢in pek tabii ki bdyle bir belgeye dayanabilecek, bu
ornekte oldugu iizere pay defterindeki goriiniimiin gercek durumu yansitmadigi

herhangi baska bir belge ile ispatlanabilecektir*'®.

E. ILMUHABERE BAGLANMIS PAYLARIN DEVRINDE

1. Kavram ve Ozellikler

215 TK m. 418/1°de agik bir yetkilendirme bulunmamas: dolayisiyla ayni yonde Sevi, a.g.e., s. 203.

218 {ki islemin birbirinden ayrilmasimin zor ancak gerekli oldugu yéniinde bkz. Pulash, a.g.e., s. 79-80;
Tasdelen, a.g.e., s. 160.

7 Bununla birlikte yukarida ifade ettigimiz iizere, pay defterinde yer alan kayda kurucu bir anlam
yine de verilemez, zira bu yonde bir kabul, yanlis veya eksik tutulan pay defterinin aksi ispat edilemez
bicimde pay sahipligini belgeledigini kabul etmeyi de gerektirir.

% ynetim kurulu karar defteri hakkinda bkz. Camoglu (Poroy/Tekinalp), a.g.e., N. 530c.
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a. Genel Olarak

Anonim ortaklik paylarinin, heniliz nama ya da hamiline yazili pay senetlerinin
ihrag edilmedigi donemde, bunlarin yerini tutmak iizere ¢ikarilacak gecici nitelikteki

ilmiihaberlere baglanmasi miimkiindiir.

Bu senetlerin gecici niteligi, paylar1 temsilen hamiline ya da nama yazili pay
senetleri ile degistirilene kadar hiikiim ifade etmelerinde kendini gosterir. Gergekten
TK m. 411°de “Nama yazili hisse senetleri yerini tutmak tizere ¢ikarilan” ve
“hamiline yazili hisse senetleri yerine tanzim olunan” seklinde ifadeler kullanilarak,
ilmiihaberlerin ancak ileride ¢ikarilacak pay senetlerinin yerine islev gordiigi, s6z
konusu senetlerin ¢ikarilmasi halinde ilmiihaberlerin iglevlerini yitirecekleri ifade
edilmektedir. Buna bagl olarak, ortakligin paylar1 temsilen pay senedi g¢ikarmasi

halinde, ilmiihaberler pay senetleri ile degistirilecektir®"”.

Kural olarak anonim ortakligin paylarini temsilen pay senedi ¢ikarmak
zorunlulugu olmadig: gibi ilmiihaber ¢ikarmak zorunlulugu da, ana sézlesmede bu

220

yonde bir diizenlemenin yer almasi ihtimali diginda™", yoktur. Ancak ortaklik

Ozellikle paylarin tedaviil kabiliyetini artirmak ve ispat kolaylig1 saglamak

bakimindan ilmiithaber ¢ikarmak yoluna gidebilir*'.

TK’nda ilmiihaberlerin ne zaman ihra¢ edilecegi ile ilgili bir diizenleme
yoktur?. Bu bakimdan Ogretide pay senetlerine iliskin  diizenlemenin,
ilmiihaberlerin ihrag zamanmi bakimindan da kiyasen uygulanmasi gerektigi ifade
edilmektedir. Soyle ki; ilmiihaberler kanunun ifadesinden acik¢a anlasildig: iizere

pay senetlerinin yerini tutmak iizere ¢ikarildiklari i¢in, pay senetlerinin kanunen

219 Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1198; TTK Serhi II, s. 1281; Kendigelen, intifa Hakk, s.
100; Ceker, Oy Hakku, s. 158.

220 Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1197.

2! Yasaman, Menkul Kiymetler, s. 51; Domani¢, TTK Serhi II, s. 1276-1277. Domanic, hamiline
yazili paylarin karsiliklar1 tamamen 6denmis olmadik¢a pay senedi ¢ikarilamayacagina iliskin kurala
ve nama yazili pay senetlerinin g¢ikarilabilmesi icin bdyle bir zorunluluk olmamakla birlikte bu
senetlerde de bakiye sermayenin 6denen kisminin pay senedine islenmesi gerekliligine degindikten
sonra, birinci halde ortaklarin senetle islem yapma kolayligina sermaye borcunu o6demeksizin
kavusamadiklarini, ikinci halde ise her sermaye 6demesinde ortaklik ve senedin sahibi igin isaretleme
kiilfeti altinda olduklarini, bu dénemde ilmiihaber ihracinin miimkiin olmasi sayesinde hem senetle
muamele yapma kolayliginin saglandigini, hem de ortaklik ve pay sahibinin isaretleme kiilfetinden
kurtuldugunu belirtmektedir. {imiihaberlerin delil niteligi ile ilgili bkz. a.e., s. 1278.

2 Buna karsin eski TK m. 400 agik¢a ortakligin tescilinden once ilmithaber gikarilamayacagini
belirtmisti.
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c¢ikarilmasi miimkiin olmadig siirece ilmiihaberler de ¢ikarilamayacaktir. TK m. 412
geregi ortakligin tescilinden Once pay senedi ¢ikarilmasina cevaz verilmedigine gore,
buna bagli olarak ilmiihaberler de ancak ortakligin tescili ve dolayisiyla pay

senetlerinin ¢ikarilmasmin miimkiin oldugu andan itibaren ¢ikarilabileceklerdir™.

b. Niteligi
Ogretide ilmiihaberlerin kiymetli evrak niteliginde olup olmadigi hususu

tartisilmistir.

Imregiin, ilmiihaberlerin gerek yalnizca pay sahipligini belgelendiren ve 6zel
sekil sartlarina tabi olmayan belgeler olmalari, gerek alacagin temliki yolu ile

devredilmeleri sebebiyle kiymetli evrak niteligini haiz olmadiklarini ifade etmistir™*.

Buna karsilik 6gretide bu goriis bizce de hakli olarak elestirilmistir. Domanig,
ilmiihaberlerin nama ve hamiline olarak diizenlenmeleri ve devir sekli bakimindan
nama ve hamiline yazili kiymetli evrakin devir sekline tabi tutulmus olmalarinin bu
senetlerin kiymetli evrak vasfini belgeleyen hususlar oldugunu, hamiline yazili pay
senetlerinin yerini tutmak iizere ¢ikarilan nama yazili ilmiihaberlerin alacagin temliki
hiikiimlerine gore devredilecek olmalar1 dolayisiyla ilmiihaberlerin adi senet vasfinda
oldugunun sdylenemeyecegini, zira bir senedin kiymetli evrak olup olmadiginin
senedin devir seklinden degil hakkin senede baglanmasi zorunlulugundan
dogdugunu, nitekim nama yazili kiymetli evrakin da alacagin temliki hiikiimleri
cercevesinde devredilmesinin kiymetli evrak vasfim ortadan kaldirmadiginm
belirterek ilmiihaberlerin kiymetli evrak niteliginde oldugunu ortaya koymus, aksi
goriisiin - kabuliiniin  korudugu bir menfaat bulunmadigi gibi, kiymetli evrak
niteliginin taninmamast halinde ilmiihaber ¢ikarmanin bir amacmin da

2 Yasaman da imregiin’iin goriisiine katilmak imkéani

kalmayacagini ifade etmistir
bulunmadigin1 belirterek, sekil sartinin kiymetli evrakin unsurlarindan olmadigin,

nitekim kanunun bazi kiymetli evrak bakimindan sekle onem vermis olmasina

2 yon Steiger (Cev. Caga), a.g.e., s. 15; Arslanli, Pay, s. 273; Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N.
1212; imregiin, AO, s. 359; Tasdelen, a.g.e., s. 176.

24 Imregiin, AO, s. 360.

2 Domani¢, TTK Serhi II, s. 1277-1278.

106



ragmen tahvil, intifa senedi gibi diger bazi kiymetli evrak bakimindan 6zel bir sekil
aramadigini, ayrica alacagin temlikinin de nama yazili pay senetleri veya nama yazili
tahviller gibi c¢esitli kiymetli evrakin devir sekli oldugunu, nihayet kanunun
ilmiihaberlerden nama ve hamiline yazili hisse senetlerinin yerini tutmak tizere
cikarilan senetler seklinde bahsetmis oldugunu ve TK m. 414’tin bu senetlerin
tedaviil kabiliyetinden s6z etmis bulundugunu belirterek ilmiihaberlerin kiymetli
evrak niteligini vurgulamistir’®. Belirtmek gerekir ki dgretide genel kabul bulan

goriis de ilmiihaberlerin kiymetli evrak niteligini haiz oldugu yoniindedir®’.

c. ilmiihaberlerin Tiirleri

TK m. 411; birinci fikrasinda nama yazili pay senetlerinin yerine ¢ikarilan
nama yazili ilmiihaberler, ikinci fikrasinda ise hamiline yazili pay senetlerinin yerine
cikarilan nama yazili ilmiihaberler hakkinda kurallar getirmek suretiyle iki tiir
ilmiihaber 6ngdrmiis bulunmaktadir. Yalnizca bu diizenleme ele alindiginda hamiline
yazili pay senetlerinin yerini tutmak {iizere yalnizca nama yazili ilmiihaber
cikarilabilece8i sonucuna varilacaktir. Bununla birlikte TK m. 409/3’te yer alan
“Bedelleri tamamen 6denmemis olan paylar i¢in hamile yazili hisse senetleri veya
ilmithaberler ¢ikarilamaz.” ifadesini géz oniine alan doktrindeki cogunluk, bu iki tiir
ilmiihabere {igiincii bir ilmiihaber tiiri olan “hamiline yazili pay senetlerinin yerine
cikarilan hamiline yazili ilmithaber”in de eklenmesi gerektigini ifade etmistir™®.
Buna gore payin bedeli tamamen 6denmedigi siirece hamiline yazili pay senedi

yerine ancak nama yazili ilmiihaber ¢ikarilabilecek, payin bedeli tamamen 6dendigi

takdirde hamiline yazili pay senedi yerine hamiline yazili ilmiithaber g¢ikarmak

26 yasaman, Menkul Kiymetler, s. 51. Ayni yonde Tasdelen, a.g.e., s. 177.

27 Arslanly, Pay, s. 274; Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1201; Oztan, a.g.e., s. 1493;
Ulgen/Helvaci (Kendigelen/Kaya), a.g.e., s. 18, 25; Aytag, a.g.e., s. 191; Kendigelen, Intifa Hakki, s.
100; Kendigelen, Sirket Paylarinin Devri, s. 235-236; Eris, AS, s. 1296; Sevi, a.g.e., s. 249. Ayni
yonde bkz. Yarg. 12. HD 17.2.1994, E. 1994/1325, K. 1994/2211 (Doganay, a.g.e., s. 1230, dn. 65).
228 Arslanli, Pay, s. 273; Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1200; Domani¢, TTK Serhi II, s.
1278; Aytag, a.g.e., s. 192; Kendigelen, intifa Hakki, s. 100; Kendigelen, Sirket Paylarimin Devri,
s. 236; Ulgen/Helvaci (Kendigelen/Kaya), a.g.e., s. 25; Ceker, Oy Hakki, s. 159; Narbay, a.g.e., s. 65;
Buna karsin azilikta kalan goriis ister nama isterse hamiline yazili pay senetlerinin yerine ¢ikarilsin
ilmiihaberlerin her haliikarda nama yazili olabilecegini belirtmektedir. Bkz. 1mregiin, AQ, s. 359;
Yasaman, Menkul Kiymetler, s. 49-50; Tasdelen, a.g.e., s. 177.
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miimkiin olacaktir. Nama yazili pay senetlerinin yerine ise ancak nama yazili

ilmihaber diizenlenmesi mimkindiir.

d. ilmiihaberlerin Devri

TK m. 411/1 nama yazil1 pay senetlerinin yerini tutmak iizere ¢ikarilan nama
yazili ilmiihaberlerin, nama yazili pay senetlerinin devrine iligkin hiikiimler uyarinca
devredilecegini belirtmistir. Kisaca ifade etmek gerekirse bu senetler, tipki nama
yazili pay senetleri gibi ciro ve ilmiihaber zilyedliginin nakli suretiyle devredilecek,
ayrica ciro yerine temlikname diizenlenerek alacagin temliki hiikiimleri uyarinca da
devir gerceklesebilecektir. Ayrica nama yazili pay senetleri bakimindan devrin
ortakliga karsi ileri siirlilebilmesi i¢in aranan pay defterine kayit sarti, bu
ilmithaberler i¢in de s6z konusudur’”. Bunun disinda nama yazili pay senetlerinin

devrine iliskin yaptigimiz agiklamalar burada da aynen gegerlidir™".

Hamiline yazili pay senetlerinin yerine ¢ikarilan nama yazili ilmiihaberler ise
bedellerinin tamamen &denmemis olmasi karsisinda TK m. 411/2 geregi, ancak
alacagin temliki hiikiimlerine gore devredilebileceklerdir. Bu durumda ilmiihaber
lizerinde veya ayri bir kagitta yer alan temlik beyan1 ve ilmiihaberin zilyetliginin
nakli suretiyle gegerli bir devir gergeklesecektir. Kanun koyucu hamiline yazili pay
senetlerinin yerini tutmak Tlizere ¢ikarilan nama yazili ilmiihaberlerin devrinin
ortakliga kars1 hiikiim ifade edebilmesi icin, ortaklifa ihbarda bulunulmasi
gerektigini ifade etmistir (TK m. 411/2 ¢.2). Burada salt ihbar yeterlidir, ayrica
ortakhigin onayi aranmaz>'. Hamiline yazili pay senetleri yerine ¢ikarilan nama
yazili ilmiihaberler bakimindan da pay defterine kaydin gerekli oldugunun doktrinde
kabul edildigini belirtelim. Bunun disinda alacagin temliki yoluyla devre iliskin

belirttigimiz kurallar burada da gegerli olacaktir*.

22 Bk. asagida IV, B, 4.

20 Bkz. yukarida II, B, 2.

1 Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1209; Domanig, kanunda agiklik olmamakla birlikte s6z
konusu ihbarin ortaklik¢a dikkate alinabilmesi i¢in devrin ispat edilmesinin gerekecegi goriistindedir
(Domanig, TTK Serhi I1, s. 1279).

232 Bkz. yukarida II, A, 2.
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Bedelleri tamamen 6denmis hamiline yazili pay senetleri yerine ¢ikarilacak
olan hamiline yazili ilmiihaberler ger¢ek anlamda hamiline yazili kiymetli evrak
niteligini tasimalarina bagh olarak™, tipki hamiline yazili pay senetleri gibi yalnizca
senet zilyetliginin gecirilmesi suretiyle devredileceklerdir. Dolayisiyla burada
hamiline yazili pay senetlerinin devriyle ilgili olarak yaptigimiz agiklamalara

yollama yapmakla yetiniyoruz>**.

2. Pay Sahipligi Sifatinin ispatlanmasi

a. Genel Olarak

Yukarida her ¢ tiir ilmiihaberin devir sekline iliskin agiklamalarimizla
baglantili bigimde, bu ilmiihaberlere bagli olarak pay sahipligi sifatinin ispatlanmasi
bakimindan, nama yazili pay senetleri, hamiline yazili pay senetleri ve senede
baglanmamis paylara bagl olarak pay sahipligi sifatinin ispatlanmasina iligkin olarak

yaptigimiz agiklamalar gegerli olacaktir.

Bu bakimdan nama yazili pay senetlerinin yerini tutmak iizere ¢ikarilan nama
yazili ilmiihaberler, nama yazili pay senetlerinin devrine iliskin kurallara gore
devredilecekleri i¢in, ilmiihaberi diizglin bir ciro zincirine dayanarak elinde
bulunduran kimse TK m. 598/1°de diizenlenen hak sahipligine iliskin karine
geregince pay sahipligi sifatini ispat edecek, yine TK m. 598/2 hiikmiine bagl olarak
hamilinin elinden herhangi bir sekilde ¢ikmis bulunan ilmiihaberi diizgiin ciro
zincirine dayanarak devralan ve iktisabinda kotii niyet veya agir kusur bulunmayan
kimsenin bu iyi niyeti, devredenin tasarruf yetkisindeki eksikligi giderecek, iyi

niyetli devralan maddi anlamda mesru hamil haline gelecektir.

Hamiline yazili pay senetleri yerine c¢ikarllan nama yazili ilmiihaberler
bakimindan da alacagin temlikine iligskin kurallar uyarinca bir devir yapilacak, hak
sahipliginin ispat1 i¢in diizgiin bir temlikname zincirine dayanarak ilmiihaberin

zilyetligine sahip olan kimse pay sahipligi sifatin1 ispat edebilecektir.

3 Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1210; Kendigelen, intifa Hakka, s. 101.
% Bkz. yukarida 11, C, 2.
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Hamiline yazili pay senetleri yerine ¢ikarilan hamiline yazili ilmiihaberler ise
gercek anlamda hamiline yazili kiymetli evrak niteligini haiz olduklar1 i¢in pay
sahipliginin ispati, yalnizca ilmiihaberin zilyetligine sahip olundugunun ispati

suretiyle gerceklesecektir.

b. [lmiihaberlerin Pay Sahiplerine Teslimi

[Imiihaberlere bagl olarak pay sahipligi sifatinin ispat1 bakimindan deginilmesi
gereken bir konu da ilmiihaberlerin ortaklikca ¢ikarilmasi ve pay sahiplerine teslimi
meselesidir. Ortaklik yonetim kurulu ilmiithaber ¢ikarmak yoniinde karar aldigi
takdirde, cikarilan ilmiihaberleri, senede baglanmamis (¢iplak) paylara baglh olarak
pay sahibi olan kimselere teslim etmek durumundadir. Bu asamada ortaklik, pay
sahibi olan kimseleri tespit amaciyla esas olarak pay defterine dayanacaktir™”. Zira
senede baglanmamis paylar da pay defterine kaydedilir ve ortaklik paya bagh
haklarin kullandirilmasi, bu arada konumuz baglaminda ilmiihaberin pay sahibine
teslimi acisindan pay defterinde kayitli bulunan kimseyi pay sahibi olarak kabul
etmek durumundadir (TK m. 417/4). Dolayisiyla ortaklik, pay defterindeki kaydin
aksi ispat edilmedi8i siirece burada senede baglanmamis paylarin sahibi olarak
gbziiken kimselere, ¢ikarmis oldugu ilmiihaberleri teslim etmekle iizerine diiseni
yapmis olacaktir. Buna karsilik, pay defterindeki kaydin aksi gecerli olarak ispat
edilmis olmasina ragmen, buradaki kayda gore seklen pay sahibi goziiken kimseye

ilmiihaberi teslim eden ortaklik, maddi anlamda pay sahibine kars1 sorumludur.

Bununla birlikte pay defterindeki kaydin aksi ispat edilmedigi hallerde, bu
kayda dayanarak defterde seklen pay sahibi goziiken kimseye ilmiihaber teslim
edilmis, ancak daha sonra gergek pay sahibi ortaya c¢ikmis olursa bu kimsenin
durumu ne olacaktir? Boyle bir durum 6zellikle payin senede baglanmadigi donemde
alacagin temlikine iligkin hiikiimlere gore pay defterinde kayitli olan kimse

tarafindan bir baskasina devredilmesi, ancak buna ragmen ortakligin devirden

33 Kendigelen, Abuzer, Hukuki Miitalaalar, Cilt VI: 2004, istanbul 2006, s. 147.

2% pay defterindeki kaydin aksi ispat edilmedigi siirece, ortakligin burada kayith bulunan kimseleri
ortak olarak kabulii (TK m. 417/4) bir yandan pay defterinin teshis fonksiyonunun ortakliga sagladig:
bir imkan oldugu gibi, ayn1 zamanda TK m. 417/2°de yer alan, aksi ispat edilmedigi siirece pay
defterindeki kaydin degismeyecegine iliskin kural dolayisiyla da bir yiikiimliiliiktiir. Bkz. asagida IV,
B, 4.
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haberdar edilmemis olmasi sebebiyle pay defterindeki kaydin degismemis olmasi, bu
kayda gore ilmiihaberleri teslim alan devredenin daha sonra ilmiihabere bagl paylari
devretmesi halinde ortaya ¢ikabilir™’. Hatta ilmiihaber ¢ikarilmasindan énce pay
defterinde kayith olan pay sahibi paylarini temlikname ile farkli farkli kimselere
devretmis, daha sonraki tarihli bir temlikname ile paylar1 devralan kimse pay
defterine kayit talebinde bulunarak kaydedilmis, c¢ikarilan ilmiihaberler de bu

kimseye teslim edilmis olabilir.

Biitlin bu ihtimallerde gerek ilmiihaber ihraci sonrasinda payi ilmiihabere bagh
olarak devralmis, gerek ilmiihaber ihracindan once alacagin temliki uyarinca payi
devralmis ancak daha sonra ilmiihaberi teslim almis kimseler agisindan ilmiihaberin

tiiriine gore bir ayirim yapilmalidir.

Nama yazili pay senetleri yerine ¢ikarilmis nama yazili ilmiihaberler ciro ile
devredilecekleri i¢in, ilmiihabere bagli olarak payr devralmis olan kimseler,
iktisaplarinda kotii niyetli veya agir kusurlu olmamalar1 halinde TK m. 598/2 geregi

hak sahibi olacaklar ve iktisaplari korunacaktir™®.

Buna karsilik hamiline yazili pay senetleri yerine ¢ikarilmis nama yazili
ilmiihaberler bakimindan durum farklidir. Bu tiir ilmiihaberler alacagin temliki
hiikiimleri uyarinca devredildigi ve bu bakimdan iyi niyetli hamilin korunmasi s6z
konusu olmadig: i¢in, kendisine ilmiihaber teslim edilmis olan iyi niyetli hamil

gergek hak sahibi karsisinda iyi niyetine dayanamayacaktir™”.

Hamiline yazili ilmiihaberler ise ger¢cek anlamda hamiline yazili kiymetli evrak

olmalar1 sebebiyle bu senetleri iyi niyetle edinmis olan kimseler MK m. 990 geregi

240
korunacaklardir=".

7 Nitekim nama yazili pay senetleri yerine ¢ikarilmis nama yazili ilmiihaberler bakimindan boylesi
bir durumun da yasandigi bir uyusmazlik i¢in bkz. Kendigelen, C. VI, s. 132 vd.

2% Kendigelen, C. VI, s. 153. Yazar, hukuki miitalaasinda, uyusmazhiga konu olan nama yazili
ilmiihaberlerin pay defterinde seklen pay sahibi olarak goziiken ancak maddi hukuk anlaminda pay
sahibi olmayan kimseye tesliminden sonra, bu kimseden iyi niyetle ilmiihaberleri iktisap eden
kimselerin TK m. 598/2 geregi korunacagini ifade etmistir.

39 Alacagmn temliki yolu ile payim devri halinde pay sahipligi sifatinin ispatlanmasi ve zellikle birden
¢ok temlikin varligi halinde kimin pay sahibi oldugunun belirlenmesi ile ilgili olarak bkz. yukarida II,
A, 3.

%% Sahibinin elinden iradesi disinda ¢ikmig olan hamiline yazili pay senetlerini iyi niyetle devralan
kimsenin durumu hakkinda bkz. yukarida II, C, 2, c.
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c. [lmiihaberlerin Pay Senetleri ile Degistirilmesi

[Imiihaberlerin nama ya da hamiline yazili pay senetlerinin yerine ¢ikarilmalari
nedeniyle gecici nitelikte olduklarini belirtmistik. Bu bakimdan bu senetler 6gretide

241

“gecici senet” veya ‘“ara senet” olarak da adlandirilmaktadir Ortaklik pay

senetlerini ihrag ettigi takdirde, ilmiihaberler bu pay senetleri ile degistirilecektir.

Bu sebeple ilmiihaberler ancak ilmiihabere baglanmis paylar icin pay senedi
cikarilip ortaklara teslim edilinceye kadar gegerlidir**?, bu andan sonra artik bagkaca
bir isleme, Ornegin {iizerlerine bir iptal serhi diisiilmesine gerek kalmaksizin
hiikiimsiiz hale gelirler ve paya baglh haklarin kullanilmasinda higbir sekilde bu
senetlere dayanilamaz’®’. Dolayisiyla pay senedinin tesliminden sonra Ornegin,
ilmiihaberlere bagh olarak payin devredilmesi miimkiin degildir, bu bakimdan pay1

devralan kimsenin iyi niyetli olmasi da durumu degistirmez.

Pay senetleri c¢ikarildiktan sonra, ancak heniiz sahiplerine teslim edilmeden
once de ilmiihaberler islev gérmeye devam edecektir. Zira ¢ikarilan pay senetlerinin
hak sahiplerine teslim edilebilmesi i¢in pay sahiplerinin ellerindeki ilmiihaberleri
ortaklifa vermesi ve pay senetlerini bunlarla degistirmesi gerekir. Bu bakimdan
ortaklik da ancak ilmiihaberin iadesi kosuluna bagli olarak pay senedini

vermelidir’**. Kanmuzca ortaklik bu asamada hamiline yazili ilmithaberler

2! Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1195; Aytag, a.g.e., s. 189.

2 Domanig, TTK Serhi II, s. 1281. Kars. Arslanli, Pay, s. 273. Yazar, ilmiihaberlerin pay senedi
¢tkarilincaya kadar pay sahipligini temsil edecegini ifade etmistir. Ayn1 yonde bkz. Ceker, Oy Hakkai,
s. 158. Kanimizca Domani¢’in ifadesi tercihe sayandir, zira izleyen paragrafta ifade ettigimiz iizere,
pay senetlerinin ¢ikarilmasiyla birlikte ilmiithaberlerin kendiliginden fonksiyonunu yitirecegini kabul
etmek miimkiin degildir, en azindan konumuz baglaminda ihrag¢ edilen pay senetlerini alabilmek i¢in
pay sahipligi sifatinin ispatlanmasi gerekecek, bu da ancak ilmiihaberlere sahip olundugunu ispat
etmek suretiyle miimkiin olacaktir. Gorildigli gibi pay senetleri ¢ikarildiktan fakat heniiz
ilmiihaberlerle degistirilmeden 6nce de ilmiihaberler pay sahipligini temsil etmeye devam etmek
durumundadir.

23 Domanig, TTK Serhi II, s. 1281.

* Domani¢, TTK Serhi I, s. 1281. Kars. Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1198. Tekinalp; pay
senedi ihract halinde bunlarin ilmiihaberler ile degistirilecegini belirttikten sonra, ilmithaberin tiirii
bakimindan bir aymrim yaparak; hamiline yazili pay senetlerinin yerini tutmak tizere c¢ikarilmig
ilmiihaberlerin hamillerinin degistirmede mesru hamil kabul edileceklerini, buna karsin nama yazil
pay senetlerinin yerini tutmak lizere ¢ikarilmis nama yazili ilmiihaberler bakimindan pay defterinin
esas alinacagini, ancak pay defterindeki kaydin gercege uymadiginin ispati yolunun agik oldugunu
ifade etmektedir.
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bakimindan ilmiihaberin zilyedi bulunan kimseyi hak sahibi kabul edecekse de, gerek
nama yazili pay senetleri, gerek hamiline yazili pay senetleri yerine ¢ikarilan nama
yazili ilmiihaberler bakimindan yalnizca ilmiihaberin zilyedi olmak hak sahipligi i¢in
yeterli degildir, ayrica ilmiihaberin tiiriine gére gegerli bir devrin var olup olmadigina
iliskin yukarida yaptigimiz agiklamalar cercevesinde bir inceleme yapilmali ve
gecerli devir olgusu tespit edildigi takdirde ilmiihaberler pay senetleri ile

degistirilmelidir.

3. TK Tasaris’nda Yer Alan Diizenleme

TK Tasarisi’nda mevcut TK m. 411°in aksine ilmiihaberlere iliskin miistakil bir
madde yer almamistir. Tasarinin “Pay senedi bastirilmasi” baglikli 486. maddesinin
ikinci fikrasinda ilmiihaberlere iligkin bir diizenlemeye de yer verilmistir. Anilan

hiikiim s6yledir:

“(2) Paylar hamiline yazili ise yonetim kurulu, pay bedelinin tamaminin
odenmesi tarihinden itibaren ii¢ ay iginde pay senetlerini bastirip paysahiplerine
dagitir. Yonetim kurulunun hamiline yazili pay senetlerinin bastiriimasina iliskin
karart tescil ve ilan edilir, ayrica sirketin internet sitesine konulur. Pay senedi
bastirthncaya kadar ilmiihaber ¢ikarilabilir. Iimiihaberlere kiyas yoluyla nama yazili

’

pay senetlerine iliskin hiikiimler uygulanir.’

[Imiihaberlere iliskin diizenlemenin hamiline yazil1 pay senetlerinin bastirilmasi
zorunluluguna iliskin fikrada yer almis olmasi kanaatimizce isabetli olmamustir.
Boylesi bir diizenleme ilmiihaberlerin yalnizca hamiline yazili pay senetleri yerine
cikarilabilecegi seklinde anlagilmaya misaittir. Buna karsiik “Pay senedi

’

bastirilincaya kadar ilmiihaber c¢ikarilabilir.” ciimlesi ise genel bir ifadedir ve
kanimizca kanun koyucunun pay senetleri arasinda bir ayirim yapmaksizin gerek

nama gerek hamiline yazili pay senetleri i¢in ilmiithaber ¢ikarilmasini miimkiin

Kanimizca nama yazili ilmihaberler bakimindan pay defterinin esas alinacagini sdylemek dogru
olmaz, her haliilkarda nama yazili ilmiihaberlerin pay senetleri ile degistirilmesi de ancak ilmiihaberin
teslimi karsiliginda olmalidir. Belki bu asamada, pay senedi ile degistirmek amaciyla sahibi
bulundugu ilmiihaberi getiren kimsenin mesru hamil olup olmadiginin incelenmesi bakimindan pay
defterindeki kaydin islev gorecegi sdylenebilir. Ancak bu halde dahi ilmiihaber hamili, ismi pay
defterinde bulunmamasina ragmen ilmiithaberi gegerli bir sekilde devraldigini ispat ederek pay
senetlerini alabilecektir.
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gordiigii seklinde anlasiimahidir®®. Bununla birlikte diizenlemenin ayri bir maddede

yapilmasinin uygun olacagini ifade etmeliyiz.

Goriildiigii gibi Tasari’da ilmiihaberler bakimindan tiir ayirimina gidilmemis,
gerek nama gerek hamiline yazili pay senetleri yerine c¢ikarillacak tek bir
ilmiihaberden bahsedilmistir. Ayrica ilmiihaberler bakimindan kiyasen nama yazili
pay senetlerine iliskin hiikiimlerin uygulanacagi belirtilerek, yiiriirlikkteki TK
bakimindan hissedilen bir eksiklik giderilmistir. Gergekten TK, 411. maddede
ilmiihaberlerin devir seklini diizenlemis, 409/3 ve 414. maddelerde de pay senetleri
ve ilmiihaberler bakimindan ortak olan iki hususa deginmekle yetinmistir. Ancak
ozellikle ilmiihaberlerin sekli, c¢ikarilma zamani, ¢ikarilma mecburiyeti bulunup
bulunmadigi, cesitli hukuki islemlere konu olabilirligi, pay defterine kaydedilip
edilmeyecegi ile ilgili diizenlemeler kanunda yer almamis, doktrinde s6z konusu
eksiklikler pay senetlerine iliskin hiikiimler kiyasen ilmiihaberlere uygulanarak
giderilmeye ¢alisilmistir™*. Tasarida ilmiihaberler bakimindan nama yazili pay
senetlerine iliskin hiikiimlerin kiyasen uygulanacaginin belirtilmesi bu bakimdan
isabetli olmustur. Nihayet bu atif geregi ilmiihaberlerin devri nama yazili pay

senetlerinin devir sekli olan ciro ve zilyetligin devri suretiyle gergceklesecektir.

F. KAYDILESTIRILMIS PAYLARIN DEVRINDE

1. Genel Olarak

Anonim ortakliklar, tiizel kisiligin varligi, sinirlt sorumluluk sistemi gibi ¢esitli
avantajlarindan dolay kii¢iik ve orta olgekli isletmeler tarafindan en uygun ortaklik
tiirli olarak benimsendigi gibi, diger taraftan biiyiik bir sermaye birikimini gerektiren
isletmeler bakimindan da bu ortaklik tiirii uygun bir yap1 arzetmektedir™’. Zira

esasen kisisel niteliklerden ¢ok sermayenin onem tasidigi bu ortaklik tiiriinde, ¢ok

* Hijkmiin gerekgesinde de bu konuya bir agiklik getirilmemis, ilmiihaberlere nama yazili pay
senetlerine iligkin hiikiimlerin uygulanmas: ongdriilmek suretiyle kapsamli bir hilkkme yer verildigi
ifade edilmekle yetinilmistir.

6 Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1196, 1208, 1212 vd.; Aytag, a.g.e., s. 190; Tasdelen, a.g.e.,
s. 175.

7 Poroy, Reha, “Anonim Ortakliklarin Giiniimiizdeki Belli Basli Sorunlar1 ve Halka Agilma”, iktisat
ve Maliye, 1970, C. XVII, S. 1, s. 20.
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sayida ortagin varligini miimkiin kilan bir yap1 benimsenmistir. Buna gore, bir
yandan kiiclik birikim sahipleri anonim ortakligin ¢ikardigi menkul kiymetlere
yatirrm yapmak suretiyle biiyiik Olgekli iiretim araglarina ve gelirlerine ortak
olabilmekte, diger taraftan biiylik isletmeler de finansman ihtiyaglarini bu genis

katilim sayesinde karsilayabilmektedirler.

Iste boylece bir yanda giiven iliskisi ve affectio societatis unsurunun énem
arzettigi, bu bakimdan nisbeten az sayida ortaktan olusan kapali anonim ortakliklar,
diger yanda yatirnmlarini bir araya getirerek belli bir amaca ulagsmak icin beraberce
calisan ortaklardan ¢ok “yatirimei ortak™ tipinin 6n planda oldugu halka acik anonim

ortakliklar**®, anonim ortakligin iki ayr1 tiiriinii olusturmuslardir®®.

Halka ag¢ik anonim ortakliklarin bu genis tabanli yapisi, beraberinde ¢ok sayida
pay sahibinin ortaklik haklarin1 kullanabilmesi ve bu haklart devredebilmesi
amaciyla ¢ok sayida pay senedi ihracini getirmis, bu olguya bagh olarak s6z konusu

menkul kiymetlerin islem gordiigii menkul kiymet borsalar1 olusmustur.

Zamanla halka arzedilen ve menkul kiymet borsalarinda islem goren pay
senetlerinin miktar1 ¢ogaldik¢a, bu senetlerin ihraci, islem gormeleri, devir ve
muhafaza edilebilmeleri hem masrafli hem de zor olmaya baglamistir. Bu baglamda,
s6z konusu problemleri asmak amaciyla, payin senede olan bagliliginin kademeli
olarak azaldig1 ve hakkin giderek senetten ayri devir ve dermeyan edilebildigi bir

¢Oziim siireci ortaya ¢ikmustir.

Bu baglamda ilk olarak toplu saklama sistemi ¢er¢evesinde, senetlerin ada gore
saklanmas1 sistemi yerine bir anonim ortakligin ayni nitelikte haklar1 veren pay

senetlerinin misli niteliginden faydalanilarak, ¢ok sayida ortaga ait pay senetleri bir

248 Poroy, Halka Acilma, s. 23.

%9 Tekinalp, anonim ortakliklarin gerek yapilari gerekse nitelikleri itibariyle herkese agik bulunmalari,
bu sebeple halka agik olan ve olmayan anonim ortaklik ayiriminin dogru olmadigma iliskin goriisii
elestirirken, ozellikle Kara Avrupast ilkelerinin  uygulamasi karsisinda bu  goriisiin
savunulamayacagini, Anglo-Amerikan sisteminde sistemin halka agiklik esasi tlizerine kurulmus
olmasma kargin, Kara Avrupasi lilkelerinde halka agik anonim ortakligin daha ge¢ diizenlenmis bir
kavram oldugunu belirtmektedir (Tekinalp, Unal, “Halka Ag¢ik Anonim Ortakhk Kavraminmn
Unsurlart ve Bazi Problemler”, iktisat ve Maliye, 1969, C. XVL, S. 1, s. 13).
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arada saklanmis, bu senetlere iliskin her tiirlii islem ise senedin fiziki varligina gerek

olmaksizin, hesaptan hesaba kaydi olarak yapilmistir™".

Toplu saklamadan bir adim sonra, toplu saklamaya konu olan senetlerin hi¢bir
hareket gormemeleri, buna ragmen saklanmalar1 i¢in yer ve personel tahsisi
dolayisiyla masrafa yol agmasi karsisinda, toplu saklanan senetleri temsilen bir veya
sinirli sayida senet basilarak bunlarin saklanmasi seklindeki “toplu senet” yontemi
ortaya ¢ikmustir™'. Toplu senet hala kiymetli evrak niteligini haizdir ve bu bakimdan
kural olarak kiymetli evrak hukuku anlaminda toplu saklanan senetlerden farkli bir
durumda degildir. Burada da senet iizerindeki her tiirlii islem hesaptan hesaba

aktarim suretiyle kayden gerceklesmektedir®>.

Bu siirecin son asamasinda menkul kiymetleri temsilen senet ihracindan
tamamen vazgecilerek, paymn kiymetli evrak niteliginde bir senede baglanmadigi,
“kiymet hakki” sistemi olusmustur’”. Bdylece artik menkul kiymetlerin devri ve
hukuki islemlere konu olmasi bakimindan hicbir sekilde fiziki ihracin s6z konusu
olmadigi, paylarin yalnizca tutulacak kayitlar iizerinde yer aldigr ve kaydi olarak
islemlere konu edildigi, tam anlamiyla senetsizlesmenin saglandigi bir noktaya
gelinmistir. Bu kayitlar giiniimiizde bilgisayar ortaminda tutulmakta, kaydi sisteme
tabi olan paylarin konu oldugu islemler de bu kayitlar {izerinden

gergeklestirilmektedir.

Gerek toplu saklama gerek toplu senet uygulamasi bakimindan kiymetli evrak
niteliginde bir senedin varligi dolayisiyla, pay sahipligi sifatinin ispati agisindan
kiymetli evrakin sagladigi imkanlardan yararlanmak miimkiindiir. Gergekten toplu
saklama bakimindan her pay ig¢in senet ¢ikarilmaya devam edildigi i¢cin mesele

yoktur. Ayni sekilde toplu senet; birden ¢ok kimseye ait ¢ok sayida kiymetli evrakin

20 Toplu saklama hakkinda ayrintili bilgi igin bkz. Tekinalp, Unal, “Evraksiz Kiymetli Evraka veya
Kiymet Haklarina Dogru”, Batider, 1988, C. XIV, S. 3, s. 5 vd.; Turanboy, Asuman, Varakasiz
Kiymetli Evrak, Ankara 1998, s. 7 vd.

1 Toplu senet hakkinda ayrntili bilgi icin bkz. Tekinalp, Kiymet Haklarmna Dogru, s.12-13;
Turanboy, Varakasiz Kiymetli Evrak, s. 34 vd.

2 Turanboy, Varakasiz Kiymetli Evrak, s. 42.

3 Kiymet hakki kavranu ve sistem hakkinda ayrintili bilgi icin bkz. Tekinalp, Kiymet Haklarma
Dogru, s.14 vd.; Turanboy, Varakasiz Kiymetli Evrak, s. 43 vd.
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baglandig tek bir senedi ifade etmekle gercek anlamda kiymetli evrak oldugu gibi®*,

ayn1 zamanda senette miindemic olan haklar bakimindan da bir ispat aracidir™”.
Halbuki kaydi sistem bakimindan kiymetli evrak niteliginde bir senet mevcut
olmadig1 i¢in, pay sahipliginin ispatt bakimindan da artik bu anlamda kendisine
dayanilabilecek bir senetten bahsedilemez. Kaydi sistemin bu tamamen farkl isleyisi
karsisinda, pay sahipligine iliskin kayitlar gibi bu sifatin ispatlanmast da

farklilasacaktir. Bu sebeple kaydi sisteme tabi paylar bakimindan pay sahipliginin

ispatlanmasi konusu farkli bir baglik altinda incelenecektir.

Bu baslik kapsaminda oncelikle Tiirk hukukunda kaydi sistemin gelisimi ve
diizenlenmesi siirecini kisaca ele alacak, daha sonra bu sistemin konumuz acisindan
onem arzeden ana hatlarmi inceleyecek ve bu diizenlemelere bagli olarak pay

sahipligi sifatinin nasil ve hangi araglarla ispatlanabilecegi konusuna deginecegiz.

2. Tiirk Hukukunda Kaydi Sisteme iliskin Diizenleme

Tiirk hukukunda yasal olarak kaydilestirmeye iliskin ilk diizenleme 558 sayili
KHK ile SPK m. 22’ye eklenen ve SPKr’na sermaye piyasasi araglariin kaydi deger
haline getirilmesini diizenleme ve denetleme gorevini veren “n” bendidir. Nitekim
kurul bu bend hiikkmiine dayanarak c¢ikardigi Seri:IV No:22 “Sermaye Piyasasi
Araglarmin  Kaydi Deger Haline Getirilmesine iliskin Esaslar Tebligi”*°® ile,
kaydilestirilecek haklar1 ve sistemin isleyisini diizenlemistir. Toplu senet
uygulamasina dayanan bu diizenlemede; farkli haklar veren pay gruplarinin her biri

icin toplu senet ihra¢ edilmesi Ongoriilmiistii. Tebligle genel olarak; kayitlarn

Takasbank nezdindeki merkezde tutulmasi, miilkiyete iligskin degisikliklerin kayit ile

% Tekinalp, Kiymet Haklarmma Dogru, s. 13; Turanboy, Varakasiz Kiymetli Evrak, s. 37.
Kanimizca toplu senedi ger¢ek anlamda kiymetli evrak kilan 6zellik, hak sahibinin talebi iizerine tek
tek senetlere boliinebilmesidir (Toplu senedin bu 6zelligi hakkinda bkz. Tekinalp, Kiymet Haklaria
Dogru, s. 13; Turanboy, Varakasiz Kiymetli Evrak, s. 37). Talep halinde ayrica bir pay senedinin
verilmemesi halinde, toplu senede kiymetli evrak niteligi tanimanin higbir pratik anlami
kalmayacaktir. Nitekim Tekinalp, ortakligin 6rnegin esas sozlesmede yer alan agik bir hiikiim
dolayisiyla miinferit senet vermekle yiikiimlii olmamasi halinde kiymetli evrak kavraminin darbe
alacagini, ¢iinkii hamilin “evrak”a hi¢ kavusamadigini, toplu senet iizerindeki pay: ile yetinmek
durumunda oldugunu ifade etmistir (Tekinalp, Kiymet Haklarma Dogru, s. 13).

% Turanboy, Varakasiz Kiymetli Evrak, s. 38. Yazar Alman Depo Kanunu diizenlemesinde toplu
senedin ispat senedi niteliginin agik¢a ifade edildigini aktarmaktadir.

#°RG 19.12.1996/22852.
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gerceklesmesi, bu kaydin yapilmasiyla saticinin teslim yiikiimliiliigiinii yerine
getirmis sayilacagi hiikiim altina alinmistir.

Ancak tebligin ¢ikarilmasindan 6nce 558 sayili KHK nin Anayasa Mahkemesi

tarafindan iptal edilmesi ile birlikte®’

, s0z konusu tebligin yasal dayanagini teskil
eden SPK m. 22 “n” bendinin gegerliligi meselesi dogmus, dahasi tebligin
¢ikarilmasinin ardindan Danistay’da iptal davasi acilmis ve Yiiksek Mahkeme

26.4.2000 tarihinde verdigi kararla tebligi iptal etmistir.

Bu arada Anayasa Mahkemesi’nin iptal kararini takip eden siiregte, kaydi
sistemin bir kanunla diizenlenmesine yonelik calismalar da baslamis, bu ¢ercevede
4487 sayil kanun ile*®® SPK’ya 10/A maddesi eklenerek, kaydi sisteme iliskin yasal
dayanak olusturulmustur. “Sermaye Piyasasi Araglarinin Kaydilestirilmesi” kenar
basligin1 tasiyan hiikiimle kaydi sistemin g¢ergevesi g¢izilerek; kayitlarin tutulma
usulii, kayitlar1 tutacak kurulus, kayitlarin etkisi, kayda konu olacak haklar, s6z
konusu kayitlarla pay defteri arasindaki iliski, sistemdeki kayitlarin yanhs tutulmasi
halinde sorumluluga iligkin diizenlemeler yapilmistir. Bununla birlikte kayit
kurulugunun faaliyet, ¢aligma ve denetim esaslarinin Bakanlar Kurulunca ¢ikarilacak
bir yonetmelikle diizenlenecegi, kayitlarin nasil tutulacag ile kayitlara iliskin usul ve
esaslarin ise SPKr’nca c¢ikarilacak bir teblig ile belirlenecegi ilgili fikralarda ifade
edilmistir. Buna bagli olarak; dnce Bakanlar Kurulu maddenin verdigi yetkiyi
kullanarak “Merkezi Kayit Kurulusunun Faaliyet, Calisma ve Denetim Esaslari
Hakkinda Yonetmelik”i*® ¢ikarmus, daha sonra Sermaye Piyasasi Kurulu Seri IV
No: 28 “Kaydilestirilen Sermaye Piyasasi Araclarma iliskin Kayitlarin Tutulmasinin

Usul ve Esaslar1 Hakkinda Teblig” ile’® gerekli diizenlemeyi yapmuistir.

3. Kaydi Sisteme Tabi Olan Ortakhiklar ve Sermaye Piyasasi

Araclan

27 Anayasa Mahkemesi 13.11.1995, E. 1995/45, K. 1995/58 (RG 18.11.1995/22467).
28 RG 18.12.1999/23910.

29 RG 21.6.2001/24439.

20 RG 22.12.2002/24971.
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a. Kaydi Sisteme Tabi Olan Ortakhklar

SPK m. 10/A hiikmii, kaydi sistemin hangi anonim ortakliklar bakimindan
uygulanacagina iligkin bir agiklik icermemektedir. Bu sebeple bir yandan kapali
anonim ortakliklar bakimindan kaydilestirmenin s6z konusu olup olmayacagi, diger
yandan halka acik ortakliklarin tamaminin sisteme dahil olup olmadigi sorusu
giindeme gelebilecektir. Kaydilestirmeye iligskin esaslar1 diizenleyen Seri: IV No: 28

sayili tebligde de konuya iligkin bir diizenleme yer almamaktadir.

Konuyla ilgili olarak, madde metninde yer alan bazi kavramlardan yola
cikilarak bir sonuca varilabilir. Nitekim bir makalesinde konuya deginen Tekinalp,
birinci fikrada “sermaye piyasast araclart ve bunlara iligkin haklar’in MKK
tarafindan kayden izleneceginin belirtilmis olmasi dolayisiyla halka agik olmayan
anonim ortakliklarin SPK m. 10/A’nin kapsami disinda kaldiginin sdylenebilecegini,
zira “sermaye piyasast aracglar’” kavraminin sermaye piyasasinin aktorleri
konumundaki halka ac¢ik anonim ortakliklar: isaret ettigini, ayrica ayn: maddenin 2.
fikrasinda SPK m. 7’ye atif yapilmis olmasinin da bu goriisii destekledigini ifade

etmektedir’®!

. Gergekten Oncelikle SPK m. 2/1 c.2’de “halka a¢ik olmayan anonim
ortakliklarin halka arzedilmeyen hisse senedi ihraglarinin” bu kanun kapsaminda
bulunmadig1 acgikc¢a ifade edilerek kapali anonim ortakliklarin ihrag ettikleri pay
senetlerinin bu kanun kapsaminda yer alan diizenlemelerin disinda tutuldugu

belirlenmistir*®

. Ayrica kaydi sistemin amaci ve mabhiyeti itibariyle kapali anonim
ortakliklar bakimindan uygun olmadigi, hatta bu ortakliklarin ortak sayisinin azligi
dolayistyla kaydi sistemi gerektirecek bir islem yogunlugunun olmadig1 dikkate
almirsa SPK m. 10/A diizenlemesinin de kapali anonim ortakliklara yonelik bir

hiikiim olmadig1 sonucuna varilacaktir.

Konuya iliskin ikinci bir sorun da kaydi sistemin biitiin halka a¢ik anonim
ortakliklar bakimimndan mi1 wuygulanacagi meselesidir. Zira SPK uygulamasi
bakimindan halka agik anonim ortakligin tanimi SPK m. 3/g’de verilmistir. Buna

gore SPK anlaminda halka agik anonim ortaklik “hisse senetleri halka arzedilmis

26! Tekinalp, Nama Yazih Kaydi Paylar, s. 539. Aym yonde Sevi, a.g.e., s. 239.
262 Manavgat, Caglar, “Sermaye Piyasasi Kanunu’nun 10/A Maddesi Hiikmiine Gore Kaydi Sistemin
Esaslar1”, AUHFD, 2001, C. 50, S. 2, s. 178.
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olan veya halka arzedilmis sayilan” anonim ortakliklardir. Bu durumda acaba
yalnizca, pay senetleri, yine SPK m. 3/c anlaminda, fiilen borsada islem goren halka
acik anonim ortakliklar m1 kaydi sisteme tabi olacak, yoksa SPK m. 11/1 geregi pay
sahibi sayisinin 250’yi agmasi dolayisiyla pay senetleri halka arz olunmus sayilan ve
bu sebeple halka acik anonim ortaklik hiikiimlerine tabi olacaklari ifade edilen, ancak
pay senetleri fiilen borsada islem goérmeyen anonim ortakliklar da SPK m. 10/A

kapsaminda m1 degerlendirileceklerdir?

Konuyu SPK m. 10/A hiikmiiniin amac1 bakimindan degerlendiren Tekinalp,
kanimizca da son derece hakli olarak pay senetleri halka arzolunmus sayilan anonim
ortakliklarin SPK m. 10/A hiikkmiine tabi olmayacagini, zira pay senetleri borsada
islem gérmemesine ragmen kanuni varsayim dolayisiyla pay senetleri halka
arzolunmus sayilan bir ortaklikta tedaviil hacminin disiikligiiniin kaydi deger
ithtiyacinin dogmasini engelleyecegini, bu ortakliklar1 SPK hiikiimlerine tabi kilmay1
gerektiren sebeplerin, ayrica paylar1 kaydi deger haline getirmek i¢in uygun ve

yeterli kabul olunamayacagimni ifade etmistir®®.

Biz de kaydi sistemin yalnizca pay senetleri borsada islem goren halka acgik
anonim ortakliklar bakimindan uygulanacagi kanaatindeyiz. Gergekten oOncelikle
kaydilestirmeye iliskin SPK m. 10/A hiikmiiniin amac1 bakimindan yapilacak bir
yorum bu sonuca varilmasmm gerekli kilmaktadir. Ote yandan konuya iligskin anilan
maddede veya SPKr tebliglerinde uygulamanin kapsamina iliskin ag¢ik bir hiikiim
yoksa da, SPK, Seri: IV No: 28 sayili Teblig uyarinca aldig1 bir kararinda®®* “21
Mart 2005 tarihi itibariyle hisse senetleri borsada igslem goren sirketlerin hisse
senetlerinin timiiniin... " kaydilestirilmesinden bahsederek kaydi sistemin ancak bu
ortakliklar bakimindan uygulanacagini kabul etmek suretiyle bu yorumu teyid

etmistir.

b. Kaydi Sisteme Tabi Olan Sermaye Piyasas1 Araclarn

SPK m. 10/A/1’de “Sermaye piyasast araglart ve bunlara iligkin haklar’in

kayden izlenecegi ifade edilmistir. “Sermaye piyasasi araglar1” teriminin kapsami ise

263 Tekinalp, Nama Yazih Kaydi Paylar, s. 539. Aym yonde Sevi, a.g.e., s. 239.
406.10.2004 tarih ve 41/1279 sayili karar.
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SPK m. 3/b’de “menkul kiymetler ve dier sermaye piyasasi araglari” olarak
belirlenmistir. Menkul kiymet aym1 maddede “Ortaklik veya alacakhilik saglayan,
belli bir meblag: temsil eden, yatirim araci olarak kullanilan, donemsel gelir getiren,
misli nitelikte, seri halinde c¢ikarilan, ibareleri aymi olan ve sartlari Kurulca
belirlenen kiymetli evraktir.” seklinde, diger sermaye piyasasi araclar ise “Menkul
kiymetler disinda kalan ve sartlart Kurulca belirlenen evraktir. Su kadar ki, nukut ile
¢ek, police, bono ile mevduat sertifikalart bundan miistesnadir.” denilmek suretiyle
tanimlanmistir. Bu c¢er¢cevede SPK 10/A/1 degerlendirildiginde, gerek menkul
kiymetlerin gerek diger sermaye piyasasi araclarinin, bir bagka soOyleyisle SPK

anlamindaki tiim sermaye piyasasi araglarinin kaydilestirilmesi miimkiindiir™.

Ancak SPK m. 10/A/4 “Kurul bu madde kapsaminda kaydi tutulacak haklari,
bu haklarin bagh oldugu sermaye piyasast ara¢larini, tiirleri ve ihragcilari itibariyle
belirleyebilir.” demek suretiyle kaydilestirilecek araglar1 belirleme yetkisini SPKr’a
tanimistir. Bu diizenleme kaydi sisteme tedricen gecisin bir goriiniimii durumundadir,
bdylece kurul hangi sermaye piyasast araglarinin kaydilestirilecegine iliskin
belirlemeler yapmak suretiyle, sisteme dncelikle en uygun araglarla gecis yapilmasini

saglayacaktir™®.

SPK bu yetkisini simdiye dek aldig iki kararla kullanmis bulunmaktadir. Kurul
Oonce pay senetleri borsada islem goren ortakliklarin pay senetlerinin topluca
kaydilestirilmesine karar vermis®®’, daha sonra da yatirim fonu katilma belgeleri igin

kaydilestirilme stirecini baslatmistir®®®,

265 Manavgat, hukuken tiim sermaye piyasasi araglarnin kaydilestirilebilmesinin miimkiin oldugunu
ifade ettikten sonra, menkul kiymetlerin misli nitelik tasimalar1 ve tedaviil yetenegine sahip olmalari
dolayisiyla kaydilestirilmeye fiilen de elverisli olduklarini belirtmis, buna karsin “diger sermaye
piyasasi araglar1” kategorisinin kaydilestirme bakimindan tartigmaya agik oldugunu, zira bu araglarin
niteligi konusunda kanunda bir agiklik bulunmadigi gibi, bu araglarin menkul kiymetler disinda
kalmalar1 6n kosul oldugu i¢in kaydi sistemin aradigi mislilik ve tedaviil yetenegi gibi unsurlari
tasimamalarinin da s6z konusu olabilecegini, bu sebeplerle kaydi sisteme gecis Olgiitlerinin
olusturulmasinda SPK m. 3/b hiikmiindeki tanima uygunlugun aranmasi gerekmekle beraber tek
Olgiitiin bu olmayacagini, dolayisiyla “diger sermaye piyasasi araglar1” grubuna girmekle birlikte
kaydi sisteme elverigli Ozellikleri tasimayan araglarin kaydilestirilemeyecegi sonucuna varmustir
(Manavgat, a.g.m., s. 177).

2 Manavgat, a.g.m., s. 177.

267.06.10.2004 tarih ve 41/1279 say1li karar.

268 15.10.2004 tarih ve 42/1326 sayili karar. Danistay tarafindan iptal edilen Seri: IV No: 22 sayili
“Sermaye Piyasas1 Araglarin Kaydi Hale Getirilmesine Iliskin Esaslar Tebligi”’nde de borsada islem
goren pay senetleri ve fon katilma belgelerinin kaydilestirilecegi diizenlenmisti.
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4. Pay Sahipligi Sifatimin ispatlanmasi

Kaydi sisteme tabi olan anonim ortakliklarin paylarini temsilen pay senedi
cikarmalar1 s6z konusu olmadig1 i¢in, pay sahipligi sifatinin ispatlanmasi bakimindan
kiymetli evrak niteliginde bir belgeden yararlanma imkan1 mevcut degildir.
Kaydilestirilmis paylarin devri kural olarak bilgisayar ortaminda yapilmakta, pay
sahipligine iliskin degisiklikler de MKK tarafindan kayden izlenmektedir. Oyle ise
kaydi paylara iligskin pay sahipligi sifatinin ispatlanmasi bakimindan MKK kayitlar
oncelikli 6neme sahiptir. Dolayisiyla ilk asamada bu kayitlarin niteligi ve pay

sahipligi sifatinin ispat1 bakimindan etkileri incelenmelidir.

Kaydi paylara iliskin bilgilerin yer aldig1, bu sebeple kaydi paylara bagli olarak
pay sahipligi sifatinin ispatinda yararlanilabilecek bir ara¢ da pay defteridir.
Gergekten SPK m. 10/A/5’te kaydi paylar i¢in de pay defterinin tutulacag:
ongoriildiikten bagka, bu paylar bakimindan pay defterinin tutulma usulii, pay
defterine iligkin TK hiikiimlerindekinden farkli bir bi¢imde diizenlenmistir. Bu
sebeple kaydi paylara bagli olarak pay sahipligi sifatinin ispatlanmasi konusunda

ikinci baslig1 pay defterine ayiracagiz.

a. Merkezi Kayit Kurulusu Kayitlar

MKK’nin kayitlar1 kaydi paylara bagli olarak pay sahipligi sifatinin
ispatlanmas1 acisindan birinci derecede Onem arzetmektedir. Bununla birlikte bu
kayitlarin ispat giicliniin ne oldugu, bir baska deyisle kayitlarda yer alan pay
sahipligine iliskin bilgilerin aksinin ispat edilebilip edilemeyecegi incelenmelidir.
Bunun i¢in 6nce MKK kayitlarinin niteligi tizerinde duracak, daha sonra vardigimiz

sonug dogrultusunda kayitlar1 ispat bakimindan degerlendirmeye tabi tutacagiz.

(1) MKK Kayitlarinin Niteligi
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Ogretide Turanboy, MKK kayitlarmin kaydi paylara iliskin pay sahipligi
bakimindan kurucu nitelikte oldugunu ifade etmistir’®®. Yazara gore; SPK m. 10/A
ve gerekcesi incelendiginde, kayitlarin kurucu etkiye sahip oldugu anlami
cikmaktadir. Yazar, s6z konusu maddenin ozellikle, “Kayden izlenen sermaye
pivasast araglart iizerindeki haklarin tigiincii kisilere karsi ileri siiriilebilmesinde,
Merkezi Kayit Kurulusuna yapilan bildirim tarihi esas alinir.” seklindeki 3. fikrasi
ve “Paylarin devrinin, Tiirk Ticaret Kanununun 417 nci maddesi ¢ercevesinde
ortakliklar tarafindan pay defterine kaydinda, ilgililerin basvurusuna gerek
kalmaksizin Merkezi Kayit Kurulusu nezdinde ihragcilar itibariyle tutulan kayitlar
esas almr.” seklindeki 5. fikrasi hiikiimleri dolayisiyla bu sonuca varmaktadir®”.
Yazarin bu goriise bagli olarak kabul ettigi bir bagka husus da; MKK kayitlarina
tanidig1 kurucu etkiye bagl olarak, iyi niyetli ligiincii kisinin bu kayitlara giivenerek
hak iktisabinin korunmasi ve bu hak iizerinde yaptig1 islem sonucu kayba

< 271
ugramamasidir”’ .

Ancak 6gretide gogunlugu olusturan ve bizim de katildigimmz goriis*’>, MKK
kayitlarinin kurucu degil, bildirici oldugunu kabul etmektedir. Bu goriisii savunan
Manavgat; 3. fikra hiikkmii disinda kurucu sisteme iliskin bir hiilkmiin SPK m.
10/A’da yer almadigini, 6zellikle hakkin kayitla dogmasi ve terkinle sona ermesi,
merkez kayitlarina giivenerek iyi niyetle hak iktisabinin korunmamasi gibi, kurucu
kaydi sistem bakimindan temel bir takim diizenlemelerin yapilmamis oldugunu

273

belirtmektedir™”. Yazar kurucu kaydi sisteme iliskin bir diizenleme getiren 3. fikra

hiikkmiiniin de Merkez disinda gerceklesen islemlere iliskin istisnai bir hiikiim
oldugunu, bu diizenlemeyle agiklayici kayit sisteminden kaynaklanan bir tehlikenin

oniine gegilmesinin amaglandigim ifade etmektedir™™.

29 Turanboy, Asuman, “2499 Sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’na 4487 Sayili Kanunla Eklenen 10/A
Maddesine Gore Kaydi Deger Diizenlemesi", AUHFD, 1999, C. 48, S. 1-4, s. 50-51.

% Turanboy, Kaydi Deger Diizenlemesi, s. 50.

2! Tyranboy, Kaydi Deger Diizenlemesi, s. 51.

2 Tekinalp, Unal, “Nama Yazili Kaydi Paylarm Devrinde Merkezi Kayit Kurulusunun Kayitlarmim
Etkisi ve Niteligi”, Prof. Dr. Tahir Caga’mmn Amsma Armagan, Istanbul 2000, s. 542-543;
Manavgat, a.g.m., s. 181 vd.; Narbay, a.g.e., s. 163; Sevi, a.g.e., s. 245.

" Manavgat, a.g.m., s. 181.

" Manavgat, a.g.m., s. 182.
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Kaydin agiklayici etkiyi haiz oldugunu kabul eden yazarlar, buna bagli olarak
bu kaydin kamu giivenligini haiz olmadigini, dolayisiyla s6z konusu kayda

dayanarak iyi niyetle hak iktisap edilemeyecegini belirtmektedirler*”.

(2) MKK Kayitlarimin Pay Sahipliginin Ispati Bakimindan
Etkisi

MKK kayitlarinin kurucu bir etkisi yoktur, bu sebeple bu kayitlar pay sahipligi
sifati bakimindan ancak bir karine niteligindedir ve s6z konusu kayitlarin aksi, pay
sahipligi sifatini belgelendiren baskaca kayitlarla ispatlanabilir’’®. MKK nezdindeki
kayitlarin karine niteligi, aksi ispat edilene kadar burada goziiken durumun pay
sahipligi sifati bakimindan esas alinmasinda kendini gosterecek, ancak kayitlarin
dogru olmadigini iddia eden kimseler bu iddialarini baska ispat araglarina dayanmak

suretiyle kanitlamak imkénina sahip olacaklardir®”’,

278

Ornegin kaydi paylarin
temliknameye dayali olarak devredilmesi halinde™”, MKK kayitlarinin gergegi
yansitmadigi, gercek pay sahipligi durumunun degistigi s6z konusu temlikname ile

ispat edilebilecektir.

Bu genel agiklamadan sonra, SPK m. 10/A/3 diizenlemesinin ayrica ele
alinmas1 gereklidir. Gergekten s6z konusu fikra kaydi sistem bakimindan
benimsenen bildirici kayit sistemine istisna teskil eden bir diizenleme getirmistir. Bu
fikraya gore “Kayden izlenen sermaye piyasast araglari iizerindeki haklarin iigtincti
kisilere karsi ileri siiriilebilmesinde, Merkezi Kayit Kurulusuna yapilan bildirim
tarihi esas alvr”. Bu hikkimle paylarin MKK disinda devredilmesi durumu
diizenlenmis; bdylece bir yandan zimnen, kaydi paylarin kaydi sistem bakimindan

esas olan kurallar disinda genel hiikiimlere goére devrinin ve lizerlerinde ayni hak

275 Tekinalp, Nama Yazih Kaydi Paylar, s. 542-543; Manavgat, a.g.m., s. 181; Sevi, a.g.e., s. 245.
276 Tekinalp, Nama Yazih Kaydi Paylar, s. 543; Manavgat, a.g.m., s. 186; Narbay, a.g.e., s. 163.

7 Kaydilestirilmis paylar bakimindan MKK nezdinde tutulan kayutlar, biiyiik 6lgiide kaydi sisteme
tabi olmayan ortakliklarda pay defterindeki kayitlarin gordiigii islevi gdrmekte, bu bakimdan pay
defterinin TK anlamindaki fonksiyonu kaydi sistem bakimindan MKK kayitlarina gegmis
goziikmektedir. Bu yonde bir degerlendirme i¢in bkz. Tekinalp, Nama Yazih Kaydi Paylar, s. 541.
"8 Tekinalp, hakli olarak, SPK m. 10/A maddesi ile paylarm devrinin MKK nezdinde yapilmasi
zorunlulugunun getirilmedigini, baska bir deyisle kaydi paylarin alacagin temliki hiikiimlerine gore
temliknameyle devrini de 6nlemedigini belirtmistir. Kaydi paylarin temlikname ile devri imkani igin
bkz. Tekinalp, Nama Yazih Kaydi Paylar, s. 542; Manavgat, a.g.m., s. 186.
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tesisinin miimkiin oldugu belirlenmis®”’, ancak &Ote yandan Merkez disinda
gerceklesen devirlerin ve kurulan haklarin MKK’na bildirimine de 6zel bir sonug
baglanmistir™. Buna goére Merkez nezdinde ger¢eklesmeyen devirlerin iigiincii
kisilere kars1 ileri stiriilebilmesi bakimindan MKK’na yapilan bildirim tarihi 6nem
kazanacak, farkli bir soyleyisle kaydi olarak islem goren bir pay iizerinde kaydi
sistem disinda hak elde eden kimse, bu hakkin1 {iciincii kisilere ileri siirebilmek icin
bir an 6nce Merkez’e bildirimde bulunmak durumunda kalacaktir. Aksi halde
Oornegin, kaydi bir pay Merkez disinda el degistirmis ve bu devrin merkeze
bildirilmesinden 6nce Merkez nezdindeki kayda gore pay sahibi goriinen kimseden
yine merkez nezdinde ayni payr liciincii bir kimse devralmigsa onun iktisabi
korunacak, buna karsilik s6z konusu pay1 zaman itibariyle daha dnce ancak Merkez
disinda iktisap etmis olan ve {igiincii kisinin iktisabindan 6nce Merkeze bildirmemis
olan kimse, bu iktisabini {igiincli kisiye karsi ileri siiremeyecektir. Yine bu
diizenlemenin bir goriiniimii olmak {izere, kaydi paym maliki, ayn1 paya iliskin
Merkez disinda birden ¢ok devir gerceklestirmigse, bu paylara iliskin miilkiyet
hakkinin ve buna bagl olarak pay sahipligi sifatinin ileri siiriilmesinde, hangi devir
Merkeze daha Once bildirilmisse, o devre goére hak sahibi olan kimse oncelik

281
kazanacaktir

. Bu diizenleme ile kaydi haklarin borsada alim satimmin ve
MKK’daki kayit sisteminin Merkez disi islemlerden habersiz olarak devam

etmesinin doguracagi sakincalar 6nlenmek istenmigtir®”.

b. Kaydi Paylar Bakimindan Pay Defteri

SPK m. 10/A/5 kaydi paylarin pay defterine kaydini diizenlemistir. Anilan
hiikiim soyledir:

“Paylarin devrinin, Tiirk Ticaret Kanununun 417 nci maddesi ¢ercevesinde

ortakliklar tarafindan pay defterine kaydinda, ilgililerin basvurusuna gerek

" Kaydi haklarin Merkez disinda genel hiikiimlere gore devrinin miimkiin oldugu hakkinda bkz.
Tekinalp, Nama Yazih Kaydi Paylar, s. 542; Manavgat, a.g.m., s. 182.

0 Manavgat, a.g.m., s. 182.

*! Manavgat, a.g.m., s. 182.

2 Manavgat, a.g.m., s. 182.
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kalmaksizin Merkezi Kayit Kurulusu nezdinde ihragcilar itibariyle tutulan kayitlar

’

esas alimir.’

Fikrada yalnizca “paylarin” devrinden bahsedilmesi kaydi nama yazili paylarla
beraber kaydi hamiline paylarin da bu hiikkmiin kapsamina girip girmedigi sorusunu
akla getirebilir. Bununla birlikte, gerek hiikiimde TK m. 417°ye ve buna bagh olarak
pay defterine atif yapilmis olmasi®®, gerek hamiline yazili kaydi paylar bakimindan
da tipki hamiline yazili pay senetlerine baglanmis paylarda oldugu gibi ortagin
ortakliga karsi bir borcunun ve dolayisiyla ortakligin bu paym sahibini takip
bakimindan bir menfaatinin kalmadig1 dikkate almirsa®™?, hiikkmiin yalnizca nama

kaydi paylar bakimindan sevkedilmis oldugu sonucuna varilmalidir.

Bu diizenleme ile kaydi sistem bakimindan pay defterine kayda iliskin TK’daki
diizenlemeden iki konuda sapildigi goriilmektedir. Ilk olarak TK sistemi
cercevesinde pay defterine kayit icin gerekli oldugu 6gretide kabul edilen “kayit i¢in
bildirim” sarti®™, kaydi paylar bakimindan éngériilmemis, tam aksine “ilgililerin
bagvurusuna gerek kalmaksizin” deftere kaydin yapilabilecegine isaret olunmustur.
Kayit i¢in bildirim sartinin temelinde, pay defterine kaydin ortaklik bakimindan bir
hak olmamasinin yattigini, bu sebeple payin devrinin taraflarca ortakliga bir sekilde
bildirilmemesi veya bildirimden taraflarin bilingli olarak kagimmasi halinde
ortakligin  taraflar1  bildirime zorlayamayacagi gibi kendiliginden kaydi
gerceklestiremeyecegini, ilgili bolimde ayrintilariyla agiklamistik. SPK m. 10/A/5

diizenlemesi ile bu genel kuraldan sapilmasinin gerekgesi tartigilabilir.

Manavgat, bu diizenlemenin gerekliligini savunurken, o6zellikle halka acik
anonim ortakliklar bakimindan pay defterinin gercek durumu yansitacak bi¢imde
tutulmasinda yarar bulundugunu, defterde kayitli ortak yoOnetimsel haklari
kullanmaya yetkili oldugu i¢in, bu hak sahiplerinin giincel olarak izlenmesi, olasi
kontrol degisikliklerinden haberdar olunmasi ve bunlara bagli olarak ana sézlesmede
varsa baglam hiikiimlerinin amaca uygun isletilmesi i¢in pay defterinin giincelligini

korumas1 gerektigini belirtmis, pay defterlerinin giincellikten uzak olmasinin

% Tekinalp, Nama Yazih Kaydi Paylar, s. 539; ayn1 yonde Narbay, a.g.e., s. 160.
% Manavgat, a.g.m., s. 183.
25 Bkz. IV, B, 4, b.
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miilkiyetsiz yonetimsel hak sahipligi celigkisini getirdigini, gili¢ boslugu
dogurdugunu, azinlik haklarinin kullanilmasini olumsuz etkiledigini, bunlara bagh

olarak miilkiyet ve kontrol kavramlarmin ayrismasina yol agtigini ifade etmistir™®.

Buna kargin Narbay; bu hiikiimden kaydi paylar bakimindan ortakligin kayit
istemi olmaksizin devralan kisiyi pay defterine kaydedebilecegi anlaminin
cikarilamayacagini, zira ilgilinin basvurusu olmaksizin borsada pay devralan
herkesin pay defterine kaydedilmesi ve bunun izlenmesinin ¢ok zor oldugu gibi,
bdyle bir yaklagimin beraberinde yapilan her devrin pay defterine kaydi
zorunlulugunu getirecegini belirterek, fikranin amag ve ihtiyag kriterleri bakimindan
yorumlanmasinin uygun olacagini; bu ¢ercevede sdz konusu hiikmiin kaydi sistemde
payin devrinin klasik yollarla ispati miimkiin olmadig1 i¢in, pay sahipligi sifatinin
ispati acisindan MKK kayitlarina itibar edilmesi gerekecegini, bdylece ortakligin
yapilan bir kayit istemini “ilgililerin bagvurusuna gerek kalmaksizin” dogrudan
MKK nezdinde tutulan kayitlarla karsilastirarak, buna goére pay defterine kayit
talebini yerine getirecegini ifade ettigi sonucuna vararak, neticede kaydi sistem
bakimindan da bildirim sartinin  varligimi  devam ettirdigi yoOniinde goriis

belirtmistir™’.

SPK m. 10/A/5 diizenlemesinin TK’daki diizenlemeden ayrildig: ikinci bir
nokta da, s6z konusu madde ile ortakliga saglanan, ortakligin pay defterine kayit
esnasinda MKK nezdinde ihraggilar itibariyle tutulan kayitlari esas alabilmesi
imkanidir. Fikranin kaleme alinig bigimi, bunun bir imkan degil bir zorunluluk
oldugunu ifade eder niteliktedir, ancak bu fikra diizenlemesinin TK’nin ilgili
hiikiimlerini kaydi paylar bakimindan uygulanamaz hale getirmedigini, bununla
birlikte ortakligin, TK’daki sisteme gore inceleme yapmasini icap ettiren 6zel bir
durum bulunmadig: siirece, kullanmasi gereken bir imkan tanidiginin kabuli, MKK
kayitlariin agiklayici niteligi ve hak sahipligi bakimindan karine teskil etmeleri ile
de bagdasir bir yorum olacaktir. Soyle ki, TK sisteminde ortaklik 417/2. madde
geregi, nama yazili pay senetlerinin ancak 416. maddeye uygun devredildiginin

ispatlanmasi sartiyla pay defterine kaydi gerceklestirebilir. Bdylesi bir devir, ilgili

% Manavgat, a.g.m., s. 185.
7 Narbay, a.g.e., s. 2248-249.
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boliimlerde agikladigimiz ispat araglarina ve yollarina dayali olarak ortakliga ispat
edilecek, kayit da boylece miimkiin olacaktir. Ancak kaydi sistemde paylarin devrine
iligkin farkliliklar, devirlerin ¢ok hizli ve ancak MKK kayitlar1 ¢ergevesinde takip
edilebilecek bicimde gerceklesmesi gibi olgular dolayisiyla, ortakligin pay defterine
kayit taleplerinde ayni yola basvurmasi onemli bir kiilfettir. Bu c¢ercevede ortaklik
pay defterine kayit i¢in gerekli olan, gecerli bir devir olgusunun ispati bakimindan
MKK’nin ihraggilar itibariyle tutulan kaydina dayanabilecektir. Zira zaten MKK
nezdinde kayitlar gergeklesirken devrin usuliine uygun bi¢imde gergeklestiginin
ispat1 aranacak, al sat emirleri veya temliknameye dayali olarak gecerli bir devir
olgusu ispat edilecek, Merkez dis1 devirler bakimindan da yine gegerli bir devrin
varlig1 ispatlanacak, MKK bu ispata bagli olarak kaydi gerceklestirecek, sonucta
yanlis kayitlar bakimindan SPK m. 10/A/6 ¢ergevesinde MKK, ihraggilar ve araci

kuruluglar kusurlari oraninda sorumlu olacaklardir™®.

MKK kayitlarinin pay
sahipligine karine teskil ettigi dikkate alindiginda, pay defterine kayit talebinin
varlig1 halinde pay iizerindeki hak sahibinin belirlenmesinde ortaklik aksi ispat
edilmedigi siirece MKK kayitlarin1 esas alacak, MKK kayitlarin1 kural olarak pay

defterindeki kayutlara tercih edecektir™®

. Buna karsilik MKK kayitlarinin yanlishgini
ve hak sahibinin belirlenmesinde bu kayitlarin esas alinamayacagini iddia eden
kimseler bu iddialarin1 ispat edebilecekler, bu halde artik pay defterine kayit
bakimimdan MKK kayitlarna dayanilamayacaktir. Ornegin MKK disinda birden
fazla devrin yapilmis olmasi ve tiim bu devirlerin MKK’ya bildirilmeksizin yalnizca
ortakliga bildirilmek suretiyle pay defterine islenmis olmasi halinde artik gegerli bir
devrin ispat1 agisindan MKK kayitlar1 esas alinamaz. MKK’da s6z konusu Merkez
dis1 devirlere iliskin herhangi bir kayit gerceklesene kadar, ortaklik, pay defterinde
yer alan bilgileri temel alarak gecerli bir devrin gergeklesip gerceklesmedigini

incelemek durumundadir®’.

Ancak SPK m. 10/A/S diizenlemesine ragmen, ortaklik MKK kayitlarinin

gercekliginden ve buna baghh olarak gecerli bir devir olgusunun varligindan

¥ Manavgat, a.g.m., s. 186.

% Tekinalp, Nama Yazih Kaydi Paylar, s. 540; Pasli, Ali, Anonim Ortakhk Kurumsal Yénetimi,
Gozden Gegirilmis Ikinci Bas1, Istanbul 2005, s. 93.

% Manavgat, a.g.m., s. 187.
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siiphelendigi takdirde, MKK kayitlarin1 esas almaksizin devrin gecerliliginin
kendisine kars1 ayrica ispatlanmasini talep edebilmelidir. Bu durumda, pay defterine
kaydin gerceklesebilmesi i¢cin TK m. 416 anlaminda gegerli bir devrin s6z konusu
oldugunun ortakliga ispatina ihtiya¢ duyulacaktir™'. Ancak kaydi sistemin isleyisi,
bir paym aym gilin i¢inde ¢ok sayida devre konu olabilmesi ve bu bakimdan
islemlerin zaman kaybetmeden olabildigince hizli bir bicimde gergeklesmesi ihtiyaci
karsisinda, ortakligin gecerli bir sebep olmaksizin SPK m. 10/A/5 ile kendisine
taninan imkani kullanmak yerine devrin ayrica kendisine de ispatlanmasini istemesi
miimkiin olmamali, buna bagli olarak hak kayiplarinin ortaya ¢ikmasi halinde

ortakligin sorumluluguna gidilebilmelidir***.

Bu diizenleme cergevesinde kaydi paylar bakimindan pay defterindeki
kayitlarin hak sahipliginin ispati agisindan etkisinin ne olacagi incelenmelidir. SPK
m. 10/A/5 hiikmii karsisinda artik TK sistemi bakimindan pay defterindeki kayitlara
taninan hak sahipligine iliskin karine etkisi, kaydi paylar bakimindan anlamini
kaybetmekte, bu halde artik pay defterinin yerini MKK’nin ihraggilar itibariyle

tuttugu kayitlar almaktadir™”

. Bununla birlikte pay defteri tipki kaydi paylarin
devrine iliskin MKK kayitlar1 veya temliknameler gibi, pay sahipligi sifatinin ispati
bakimindan kullanilacak bir ispat aract olmak dolayisiyla 6nem arzedecek ve bu
sebeple yukarida da ifade ettigimiz tizere 6zellikle MKK kayitlarinin aksini ispat

bakimindan pay defterinden yararlanilabilecektir. TK sistemindeki pay defterinin

! Manavgat, a.g.m., s. 186. Tekinalp, kaydi sistem bakimindan da pay defterine kaydin
gergeklegebilmesi igin gegerli bir devrin bulundugunun her haliikkarda ortakliga karsi da uygun ispat
araclartyla ispatlanmasi gerektigini, ortakligin bu belgeleri gérmeden kayit yapmasinin mimkiin
olamayacagini, SPK m. 10/A/5’de TK m. 417’ye yapilan atfin bu anlama geldigini ileri siirmektedir
(Tekinalp, Nama Yazih Kaydi Paylar, s. 539).

Bizce kaydi paylarin pay defterine islenmesi bakimindan her defasinda MKK’nun yani sira ortakliga
da gecerli bir devrin ispatlanmasi gerekli degildir. Yukarida da belirttigimiz tizere SPK’nun ilgili
hiikmii ortaklik agisindan tanmmmis bir imkén ise de borsada islem goren kaydilestirilmis paylar
iizerindeki islem yogunlugu, sistemin ihtiya¢ duydugu siirat gibi hususlar dikkate alinirsa, s6z konusu
imkanin miimkiin oldugunca kullanilmasi1 gerektigi, ancak gercegi yansitmayan bir kaydin
olusmasindan ciddi bigimde siiphelenildigi takdirde TK sisteminde mevcut olan inceleme yoluna
basvurulmasi gerektigi kanaatindeyiz.

2 Manavgat, a.g.m., s. 186.

3 Tekinalp, Nama Yazili Kaydi Paylar, s. 541. Yazar 5. fikra diizenlemesiyle bugiin hakim nitelik
tagiyan, pay defterindeki kaydin aksi ispat edilinceye kadar pay sahibinin belirlenmesinde esas
aliacagi, ancak bu kayitlarin sahibi lehine sadece bir karine olusturacagi seklindeki goriisiin kaydi
paylar bakimindan etkisini bir dl¢iide yitirdigini, bu paylar bakimimdan MKK’nun ihraggilar itibariyle
tutulan kaydmin tasarrufi islemi yapmaya yetkili kimseyi gostermek konusunda karine teskil ettigini
ifade etmektedir. Ayni yonde bkz. Pasly, a.g.e., s. 93; Narbay, a.g.e., s. 161, 162.
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yerini SPK 6zelinde MKK kayitlarinin aldigi burada agik¢a goriilmektedir, zira
MKK kayitlarinin hak sahipligi bakimindan karine teskil etmesi dolayisiyla aksi ispat
edilmedigi siirece bu kayitlara gore islemler yapilmakta, buna karsilik tipki TK
sisteminde pay defterinin aksinin baskaca araglarla ispatlanabilmesi gibi burada da

MKK kayitlarinin aksi ispatlanabilmektedir.

Bu bakimdan Manavgat’imn MKK kayitlarinin nama paylar bakimindan pay
defterinin niteligini degistirmedigi, pay defteri kayitlarina gére herhangi bir dncelige
sahip olmadig1 seklindeki goriisiine®* katilmamaktayiz. Zira belirttigimiz gibi, SPK
m. 10/A’nin MKK kayitlarina bildirici nitelik tanimasi ve kayitlarin hak sahipligi
bakimindan karine teskil etmesi dolayisiyla, MKK kayitlar ile pay defterinde yer
alan kayitlar arasinda farklilik bulundugu takdirde MKK kayitlar1 tercih edilecektir.
SPK m. 10/A/5 hiikmii de ayni ilkenin bir sonucudur. Yazarin yine bu baglamda;
yonetimsel haklar1 kullanmaya yetkili olan kimselerin belirlenmesinde pay defterinin
esas almacagini, MKK kayitlarinin bu konuda herhangi bir fonksiyonu olmadigin
ifade etmesi®” ise SPK m. 10/A/5 dolayisiyla pay defterinin esasen MKK kayitlarina

dayal1 olarak olusmasi karsisinda dogru kabul edilemez.

% Manavgat, a.g.m., s. 183.
% Manavgat, a.g.m., s. 183.
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III. PAYIN DEVREDENIN iIRADESI OLMAKSIZIN DEVREN
IKTiSABI HALINDE

A. GENEL OLARAK

Anonim ortaklik paymnin devren kazanilmasi genellikle payr devreden ve
devralanin iradelerinin uyusmasi ile gerceklesir. Bununla birlikte bazen payin
devrine iligkin —en azindan devreden tarafin- iradenin bulunmamasina ragmen,
kanunun belli olaylara tanidig1 sonu¢ geregi payin devri sz konusu olabilecektir.
Boyle durumlarda pay iizerinde tasarruf yetkisi olan kimsenin, bu yetkisini

kullanmamis olmasina ragmen, bir miilkiyet degisikligi ger¢eklesmektedir.

Nitekim biz de bu bdliimde payin miras, cebri icra, esler arasi mal rejimi
hiikiimleri cercevesinde devri ile bir mahkeme kararina dayali olarak paym devri
basliklar1 altinda, payin devredenin iradesinden bagimsiz olarak iktisabi hallerini
inceleyecegiz. Ancak hemen belirtelim ki bu hallerden ilk {i¢iine TK’nin ortakligin
paym devrini pay defterine yazmaktan kaginabilmesi imkénini diizenleyen 418.
maddesinin 4. fikrasinda, bir istisna ¢ercevesinde yer verilmis oldugu gortilecektir.
Bu fikrada ortaklifa devralan kimseyi pay defterine kayittan kaginma hakki veren
“baglam” hiikiimlerinin etkisizlesmesi diizenlenmis ve ortakligin pay senetlerinin
“miras, kari-koca mallarinin idaresine ait hiikiimler veya cebri icra yoluyla iktisab
edilmis” olmasi1 halinde kural olarak ortakligin teminat isteyemeyecegi gibi pay
defterine kayittan da kacinamayacagi hiikkme baglanmistir. Fikrada bu devir
hallerinin devredenin iradesini icermemesinin arzettigi 6zellik dikkate alinarak bir
diizenlemeye gidilmis, boyle bir devirde baglam hiikiimlerinin dolanilmasi amacinin
s0z konusu olmayacag1 gercegi karsisinda kural olarak ortakligin devri pay defterine
kaydetmek zorunda oldugu dile getirilmistir. Bu fikra diizenlemesi her ne kadar bu
boliim bakimindan konumuzu dogrudan ilgilendirmese de, baglam hiikiimlerine tabi
bir paymn da bu hallerden biri uyarinca devralinmasi halinde, devrin bu sekilde
gerceklestiginin ortakliga ispat edilebilmesinin 6nem arzettigi dikkate alinarak,
aciklamalarimiz kapsaminda yeri geldikce TK m. 418/4’teki bu 6zel durumu ele
aldigimiz gibi, dogrudan bu konuyu inceleyen yazarlarin goriislerine de deginmemiz
gerekmistir.
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B. MiRAS YOLU ILE KAZANMA

1. Genel Olarak

Anonim ortaklikta ister senede baglanmis isterse senede baglanmamis olsun,
paylarin miras yolu ile intikali halinde pay sahipligi sifatinin ispatlanmasi
bakimindan, ilgili boliimlerde acikladigimiz, paylarin olagan devir yollarina iliskin
ispat imkanlarindan yararlanilamayacaktir. Zira bu halde artik paylarin bir pay sahibi
tarafindan iradi olarak devrinden ve bu iradeyi belgeleyen, dolayisiyla devralan
kimsenin mesru hamil oldugunu, gecerli bir devir islemi sonucunda paylar elinde
bulundurdugunu gosterecek nitelikteki kayitlarin —ciro veya temlik beyani-
varligindan bahsedilemeyecektir. Bu halde devir olgusunu, buna bagh olarak da pay
sahipligi sifatin1 ispat etmek bakimindan miras yolu ile intikal hallerine mahsus bir

takim araclardan faydalanmak gerekecektir.

2. Miras Yolu ile Kazanma Kavram

Miras yolu ile kazanma kavraminin nasil anlagilmasi gerektigine bagli olarak,
hangi hallerde kanunun bu sekildeki bir intikal i¢in 6ngordiigii kurallar ¢ercevesinde

pay sahipliginin ispatlanmasi1 gerekecegi belirlenebilecektir.

Anonim ortaklik paylarinin miras yolu ile kazanilmasi halinde pay sahipligi
sifatinin ispat1 bakimindan 6zellik gdsteren nokta, yukarida da ifade ettigimiz iizere,
bu durumda payin bir devir iradesine gerek duyulmaksizin kendiliginden kazanilmasi
ve bu sebeple devrin ispatinin iradi bir devirdeki gibi olmamasidir. Bu sebeple
kendiliginden, kanun geregi kazanmanin var oldugu haller konumuz baglaminda
“miras yolu ile kazanma” kavramima dahil edilmeli, ancak pay sahipliginin bu
sekilde kendiliginden kazanilmadigi, iradi bir devre ihtiya¢ duyuldugu hallerin

varlig1 ise konumuz diginda kalmalidir.

Bu bakimdan asagida da belirttigimiz iizere gerek yasal mirasgilar gerek
atanmis mirasgilar, 6liim olgusu ile birlikte kendiliginden miras1 iktisap ederler;

konumuz agisindan terekede anonim ortaklik paylarinin bulunmasi halinde yasal ve

132



atanmis miras¢ilar bu paylan iradi bir devir aranmaksizin kanun geregi
kazanacaklardir'. Buna karsilik lehine belirli mal vasiyet olunan kisilerin, bir bagka
deyisle vasiyet alacaklilarinin, 6liim olgusu ile mirast kendiliginden kazanmalar1 s6z
konusu degildir, bunlarin vasiyet olunan mal {izerinde yalnizca bir alacak hakki
vardir (MK m. 600/1) ve vasiyet olunan seyin kazanilabilmesi igin talepte
bulunulmasi ve bu seyin miilkiyetinin vasiyet alacaklisina gegirilmis olmas gerekir”.
Bu bakimdan konumuz baglaminda lehine anonim ortaklik pay1 vasiyet olunmus bir
kimsenin bu pay1 iktisap edebilmesi i¢in, Oncelikle vasiyetin ifasini vasiyeti yerine
getirme gorevlisinden veya mirasgilardan talep etmesi ve bu kimselerin de vasiyete
konu payin tiiriine gore ilgili boliimlerde agikladigimiz devir sekillerine uygun olarak
pay1 devretmesi gerekir. Goriildiigli gibi burada artik payn iradi sekilde devredilmesi
halinde pay sahipliginin ispatina iligskin yaptigimiz aciklamalar gecerli olacaktir. Bu
sebeple bu baglik altinda s6z konusu halin incelenmesini gerektirecek bir 6zellik

meveut degildir’.

3. Pay Sahipligi Sifatinin ispatlanmasi

MK’da yasal miras¢ilarin ve atanmis mirascilarin miras1 dogrudan dogruya
(kendiliginden) kazanmas1 prensibi benimsenmistir. Bu prensibi ifade etmek iizere
MK m. 599/1’de “Mirascilar, miras birakanin oliimii ile miras: bir biitiin olarak,

kanun geregince kazanmirlar” hiikkmiine yer verilmistir. Bu sebeple miras hukuku

! Imre, Zahit/ Erman, Hasan, Miras Hukuku, Gozden Gegirilmis 6. Basim, Istanbul 2006, s. 323;
Antalya, Gokhan, Miras Hukuku, Istanbul 2003, s. 264.

% imre/Erman, a.g.e., s. 323, 329 vd.; Antalya, a.g.e., s. 265.

? Anonim ortakliklar bakimindan miras yoluyla iktisap kavramma; TK’nin pay defterine kayittan
kagmmma durumunu diizenleyen 418. maddesinin, kayittan kaginilamayacak bazi halleri sayan 4.
fikrasinda yer verilmektedir. Maddenin ifadesi yalnizca “miras...yoluyla iktisab ’tan bahsetmekte, bu
kapsamda hangi hallerin kastedildigine iligkin bir aciklik icermemektedir.

Bununla birlikte Tiirk 6gretisinde 418. madde anlaminda “miras yolu ile iktisap” kavraminin genis
olarak yorumlanmasi gerektigi konusunda bir goriis birligi mevcuttur. Nitekim Tekinalp; bu kavrama
iliskin kanunda bir agiklik bulunmadigini belirttikten sonra, kavramin genis anlamda kullanilmig
oldugunu, buna bagli olarak bu ibarenin kapsamina yalnizca kanuni miras¢iligin degil, atanmig
miras¢iligin ve bunun yami sira vasiyet alacaklilarinin da girecegini belirtmektedir (Tekinalp
(Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1175, 1176). Yazar mirasin taksimi ve miras sdzlesmeleri bakimindan da
ayn1 sonuca varmakta, “miras yolu ile iktisap” kavraminin bu halleri de kapsadigini ifade etmektedir
(Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1177). Narbay da; gerek kanunun ifadesinin genis kapsamli
olmasi, gerekse TK m. 418/4 c. 2 ile ortakliga taninmis olan imkéan dolayisiyla anonim ortakligm bu
sekildeki genis bir yorumdan zarar gérmeyecegini belirterek Tekinalp’in goriisiine katilmaktadir
(Narbay, a.g.e., s.262).
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sistemimiz bakimindan miras, miras birakanin 6liimii ile birlikte herhangi bir isleme
gerek kalmaksizin, mirasc¢ilarin durumdan haberdar olmamalar1 halinde dahi
kendiliginden ve “kanun geregi” kazanilacaktir’. Ancak mirasgilara taninan “mirasin
reddi” hakki, mirasin kazanilmasi bakimindan bir bozucu sart teskil etmekte, bu hak
siiresi igerisinde kullanildig1 takdirde geriye etkili olarak hiikiim dogurmakta ve

mirasc1 mirast hig iktisap etmemis sayllrnaktadlrs.

Bu bakimdan kural olarak miras birakanin malvarliginda yer alan ¢iplak ya da
senede baglanmis her tiirlii pay, kanuni siiresi igerisinde miras reddedilmedigi
takdirde, baskaca bir isleme gerek kalmaksizin, 6liim ile birlikte dogrudan dogruya,
kendiliginden mirascilara gegecektir®. Bu sebeple miras yolu ile iktisap halinde pay
sahipligi sifatinin kazanilabilmesi i¢in ¢iplak paylarda temlikname ile devre, nama
yazili pay senetlerinde ciro veya temlik islemi ile birlikte senet zilyetliginin devrine
veya hamiline yazili pay senetlerinde zilyetligin devredilmesine ihtiya¢ duyulmaz’.
Bununla birlikte pay sahipligi sifat1 dogrudan dogruya kazaniliyorsa da, bu sifatin
ispati bakimindan gerek senet zilyetliginin gerek devreden kimsenin iradesini

gosteren islemlerin yoklugu dolayisiyla olusan bosluk doldurulmak durumundadir.

a. Mirasin Taksiminden Once Pay Sahipligi Sifatimin

Ispatlanmasi

Miras yolu ile kazanma halinde pay sahipligi sifatinin ispat1 esasen mirascilik
belgesi (veraset ilami) yoluyla olacaktir®. Zira mirascilik belgesi bu belgeyi alan
kimse agisindan bir yandan terekede yer alan pay senetlerinin zilyetligine iliskin

eksikligi giderecegi gibi, diger yandan paylar veya pay senetleri iizerinde tasarruf

* imre/Erman, a.g.e., s. 323; Hatemi, Hiiseyin, Miras Hukuku, Gzden Gegirilmis 4. Basi, Istanbul
2004, s. 123; Antalya, a.g.e., s. 264.

* imre/Erman, a.g.e., s. 323; Hatemi, a.g.e., s. 123.

% Domani¢, TTK Serhi I, s. 1327; Tasdelen, s. 202.

" Domani¢, TTK Serhi II, s. 1327; Pulasl, a.g.e., s. 65; Narbay, a.g.e., s. 261; Sevi, a.g.e., s. 42;
Tasdelen, a.g.e., s. 205.

¥ Domani¢, TTK Serhi II, s. 1327; Pulasli, a.g.e., s. 65; Narbay, a.g.e., s. 261; Tasdelen, a.g.e., s.
205.
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yetkisinin bulundugunu, diger bir soyleyisle pay sahipligi sifatinin varligini ispat

etmeye yarayacaktlrg.

MK m. 598 hiikmiine gore gerek yasal miras¢ilar gerek atanmig mirasgilar ve
vasiyet alacaklilari, talep etmeleri halinde mirascilik belgesi alabileceklerdir. Yasal
mirasgilar ve atanmis mirasgilar 6liim olgusu ile birlikte kendiliginden mirasi iktisap
etmis olacaklar1 i¢in bu kimselerin mirascilik belgesi almasi mirascilik sifatlarinin
ispat1 i¢in gerekli ise de, dgretide vasiyet alacaklilarina da mirasgilik belgesi talep
etme imkaninin taninmasi elestirilmis ve buna bagli olarak bu kimselere verilecek
belgenin mirascilik belgesi niteligi ve fonksiyonu tasimayacagi belirtilmistir'®.
Gergekten vasiyet alacaklist yalmiz mirasgilara karst ileri siirebilecegi bir alacak
hakkina sahiptir, Oliimle beraber kendiliginden vasiyet konusu mali/mallar
kazanmas1 s6z konusu degildir, bu sebeple vasiyet alacaklist bakimindan mirasgilik
belgesine sahip olmak ancak bu alacaklilik sifatin1 belirtecektir. Bunun disinda yasal
mirascilar ve atanmis mirasgilar bakimindan mirasgilik belgesi, terekede yer alan
mallarmn zilyetliginin veya miilkiyetinin kazanilmasi bakimindan herhangi bir etki
gostermez, bir ispat belgesidir ve ancak sahibi lehine mirasgilik agisindan bir karine

teskil eder'".

Mirasgilik belgesi talep iizerine verilir. S6z konusu talep sulh hukuk
mahkemesinde acilacak bir dava ile yapilir ve ¢ekismesiz yargilama sonucunda
karara baglanir (HUMK m. 8/b.5). Mirasgilik belgesi talebinde bulunacak olan
kimse, miras birakanin 6liimiinii veya hakkinda gaiplik karar1 verildigini ve buna ek
olarak niifus kayitlari vasitasiyla mirasgihk sifatini ispat etmelidir'>. Bu sekilde
verilecek mirascilik belgesinde talepte bulunan kimsenin miras hakkinin yani sira,
mahkemece bilinen diger mirasgilarin miras paylar1 da yer alir'’. Bu bakimdan
mirascilik sifatinin ispati bakimindan biitiin mirasg¢ilarin ayrica mirasgilik belgesi

talep etmesine gerek yoktur.

’ Imre/Erman, a.g.e., s. 315; Antalya, a.g.e., s. 261.

' imre/Erman, a.g.e., s. 316-317.

" imre/Erman, a.g.e., s. 315; Antalya, a.g.e., s. 262.

'> imre/Erman, a.g.e., s. 318. Yazarlar bunun yani sira Tiirk uygulamasinda miras¢ilik belgesi talep
eden kimsenin mirasgilik sifatini ispat edebilmesi i¢in ayrica iki sahit dinlenilmesi sartinin arandigini
belirtmektedirler.

" imre/Erman, a.g.e., s. 319.
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Mirasgilik belgesinin aksi her zaman diger mirasgilar veya vasiyet alacaklilari
tarafindan iddia ve ispat edilebilir'*. Ancak mirasgilik belgesi, aksi ispat edilene
kadar sahibi lehine miras¢iligi ve konumuz baglaminda terekede anonim ortaklik
paylarinin veya pay senetlerinin bulunmasi halinde pay sahipligi sifatin1 ispat etmeye

devam edecektir.

b. Mirasin Taksiminden Sonra Pay Sahipligi Sifatinin

Ispatlanmasi

Mirasgilar arasinda oliim olgusu ile ortaya c¢ikan ve gecici bir siire¢ olan
elbirligi miilkiyeti iligkisi, mirasin taksimi ile sona erecektir (MK m. 640/1). Mirasin
taksimi ile, daha once istirak halinde miilkiyete konu olan terekedeki mallar ve bu
arada paylar ve pay senetleri, miras¢ilarin bireysel miilkiyetlerine geger. Bu
asamadan sonra terekede yer alan paylara veya pay senetlerine bagli olarak pay
sahipligi sifatinin da kazanildiginin ispat edilebilmesi i¢in ortaklar arasinda yapilacak
bir mirasin taksimi sozlesmesine, ortaklarin mirasin taksimi konusunda
anlagamamalar1 halinde ise sulh mahkemesinin verecegi taksim kararina ihtiyag

vardir'.

(1) Mirasin Taksimi Sozlesmesi

Mirasin taksimi bakimindan esas olan; miras¢ilarin sézlesme serbestisi
cercevesinde taksim hususunda anlagmalaridir (MK m. 646/2)16. Taksim
sOzlesmesinin gecerliligi adi yazili sekilde yapilmis olmasma baglidir (MK m.
676/3). Mirasgilar arasinda mirasin taksimine iligkin bir anlagsmadan bahsedebilmek
icin oybirligi gerekir, mirascilardan bir tanesinin taksime iliskin anlagmaya karsi
¢tkmast halinde uyusmazlik oldugu kabul edilecektir'’. Buna kargilik mirasin taksimi
konusunda biitiin miras¢ilarin anlagmasi halinde, taksim sdzlesmesinin yapilmasi ile

birlikte terekede yer alan mallarin miilkiyetleri anlagsma hiikiimleri g¢ercevesinde

" imre/Erman, a.g.e., s. 320; Antalya, a.g.e., s. 263.

"> Domanig, TTK Serhi II, s. 1327; Tasdelen, a.g.e., s. 205.
16 Imre/Erman, a.g.e., s. 455.

' imre/Erman, a.g.e., s. 456.
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intikal etmis olacaktir. Bu bakimdan taksim anlagmasi ile birlikte, terekede anonim
ortaklik paylar1 veya pay senetleri yer aliyorsa, bunlara iliskin bireysel miilkiyet,
taksim s6zlesmesinin yapilmasi ile kazanilacak ve pay sahipligi sifatinin miras yolu
ile devralindigimin ispatt bakimindan da s6z konusu taksim sozlesmesi islev

gorecektir.

Ancak taksim usuliine iliskin olarak miras birakan kimse de Oliime baglh
tasarrufu ile bir takim diizenlemeler yapabilir (MK m. 647/1). Bu durumda miras
birakanin 6ngoérdigii kurallar, miras¢ilarin sakli paya iliskin haklarini ihlal etmemek
kaydiyla, miras¢ilar agisindan baglayicidir (MK m. 647/2). Konumuz agisindan
dikkat edilecek olursa; miras yoluyla pay sahipliginin kazanildigini ispat imkam
bakimindan miras birakanin taksime iliskin bir takim kurallar 6ngérdiigii boyle bir
oliime bagl tasarrufa da dayanilabilecektir. Boylece drnegin miras birakan kimsenin,
sahibi bulundugu anonim ortaklik paylarinin veya pay senetlerinin mirasgilarindan
belli birine verilmesini belirttigi vasiyetname, pay sahipliginin miras yolu ile
devralindigin1 ispata yarayabilir'®. Bu bakimdan; miras birakanin aksini arzu ettigi
acikea anlasilmadike¢a belirli bir mali miras¢ilardan birisine 6zgiilemesinin, vasiyet
degil taksim kurali sayilacagina iligkin TK m. 647/3 hiikmii de gbéz Oniinde

bulundurulmalidir.

(2) Mahkemece Verilecek Hisse Tahsisi Karari

Mirascilar arasinda taksime iliskin bir anlasma olmamasi halinde miras¢ilardan
her biri, 6lenin son ikametgdhindaki sulh mahkemesine basvurarak taksimin sulh
hakimince yapilmasini talep edebilecektir'. Bu durumda pay sahipligi sifatmin miras
yolu ile kazanildigr hususu mahkemece verilecek taksim kararina dayanilarak ispat

edilebilecektir®.

'8 Bununla birlikte mirasbirakanin taksime iliskin bdyle bir tasarrufu ayni bir etkiye sahip degildir. Bu
sebeple boyle bir tasarruf mirasgiya Ozgiilenen malin miistakil miilkiyetini miras¢iya gegirmez.
Miilkiyetin gecisi, mirascilar arasinda fiilen taksimin icrasina veya taksim sozlesmesinin yapilmasina
baglidir (imre/Erman, a.g.e., s. 458).

19 Imre/Erman, a.g.e., s. 458.

" Mahkeme karari ile pay sahipliginin kazamilmasi ve bu durumda pay sahipligi sifatinin ispati
icin bkz.?
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4. Miras Yolu ile Pay Sahipliginin Kazanilmas1 Bakimindan

Pay Defterine Kayit Sorunu

Miras yolu ile payr devralan kimse bakimindan da pay defterine kayit
olgusunun kurucu bir niteliginin bulunmadigma iliskin ilgili bélimde yaptigimiz
aciklamalar gecerlidir. Ger¢ekten payr miras yolu ile devralan, pay sahipligi sifatini
yukarida degindigimiz iizere 6liim ile birlikte kendiliginden kazanacak, bu sifatinin
ispat1 bakimindan da yine yukarida ifade ettigimiz araclardan faydalanacaktir. Pay
defterinde kayitlt olup olmamak ise miras yolu ile devralan kimsenin pay sahipligi

sifatinda bir degisiklik yapmayacaktir.

Iste miras yolu ile devir halinde, ortakligin pay defterine kayit hususunda
arayacagl tek sart devir olgusunun ispatidir. Baska bir deyisle, devir gecerli bir
bicimde ispat ediliyorsa, artik ortaklik baskaca bir sart aramaksizin pay defterine
kayd: gerceklestirmek durumundadir®. Zira miras yolu ile devir bakimmndan kanun
koyucu, iradi devir hallerine iliskin olarak TK m. 418/1,2,3 diizenlemeleri ile
miimkiin gordiigli, pay defterine kayittan kacinma hallerinin kural olarak
uygulanmayacagini, yine ayni maddenin 4. fikrasinda ifade etmistir. Bu

diizenlemenin iki sonucu vardir:

[Ik olarak; paylar1 miras yolu ile devralan kimselere karsi, pay bedelinin
tamamen Odenmemis olmasi dolayisiyla TK m. 418/3’te sozii edilen teminat
istenemeyecek, yine ayni hiikiimle getirilen, bu teminatin 6denmemesi halinde
ortakligin devralan1 pay defterine kayittan kac¢inabilmesi seklindeki yaptirim da
anonim ortaklik paymi miras yolu ile devralan kimse bakimindan séz konusu

olmayacaktir.

Ikinci olarak; esas sdzlesmede yer alan baglam hiikiimlerine dayanilarak pay
defterine kayittan kaginilmasi da miras yolu ile devralinan paylar bakimindan
miimkiin olmayacaktir. Bu sebeple, baglama tabi bir paymn varligi halinde, en

azindan TK m. 418/1 ve 2’de imkan tanindig1 sekli ile pay defterine kayit talebini

*! Narbay, a.g.e., s. 263.
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reddetmek miimkiin degildir, kural olarak baglama tabi pay1 miras yolu ile devralan

kimse, devir olgusunu ispat etmekle pay defterine kaydedilebilecektir®.

Bununla birlikte miras ile devralma halinde baglam hiikiimlerinin tamamen
etkisiz kalmasi da kanun koyucu tarafindan uygun goriilmemis, bu sebeple baglam
hiikiimlerinin oldugu gibi uygulanmasi yerine, TK m. 418/4 c.2’deki diizenleme
uyarinca gerek baglam hiikiimleri ile yapisin1 korumak isteyen ortakligin, gerek pay1
devralan mirasgilarin menfaatlerini gézeten farkli bir uygulama ongdriilmiistiir™.
Buna gore ortaklik yonetim kurulu iiyeleri veya ortaklarin her birine, miras yoluyla
devre konu olan paylar1 borsa rayici lizerinden, eger bu yoksa pay defterine kayit i¢in
miiracaat tarihindeki gergek degeri iizerinden alma hakki taninmistir (TK m. 418/4 c.
2). Bu durumda yonetim kurulu iiyeleri veya ortaklarim bu hiikiim ¢ergevesinde
talepte bulunmalar1 halinde, devralan miras¢ilar bakimindan da paylari satmak

zorunlulugu séz konusu olacaktir®.

2 Narbay, a.g.e., s. 263.

2 Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1181 vd.; Pulasly, a.g.e., s. 201 vd.; Narbay, a.g.e., 263-268;
Sevi, a.g.e., s. 42-44,

* Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1181. Boyle bir talepte bulunulana kadar miras yoluyla
paylar1 devralanlarin durumunun ne olacag gerek Isvigre gerekse Tiirk ogretisinde tartigilmugtir.
Konuya iligkin olarak “geciktirici sart goriisii” ve “bozucu sart goriisii” seklinde iki farkli goriis
mevcuttur. Burada kisaca belirtmek gerekirse birinci goriise gore bagli nama yazili paylar bakimindan
mirasgilar pay sahipligi sifatin1 6liimle degil pay defterine kayitla kazanirlar. Bu bakimdan ortakligin
pay defterine kayda iligkin karar1 geciktirici sart teskil etmekte ve bu karara kadar -malvarligi haklar
miras yoluyla devralanlara gegmis olmakla birlikte- pay sahipligi sifat1 askida kalmakta ve buna bagl
yonetsel haklar da donmus kabul edilmektedir (Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1183; Pulasl,
a.g.e., s. 206 vd.; Narbay, a.g.e., s. 266). Diger taraftan bozucu sart goriisiine gére miras yoluyla bagh
nama yazili paylari1 devralanlar miras yoluyla devre iligkin genel kurala uygun olarak 6liimle birlikte
pay sahipligi sifatin1 ve buna bagl olarak gerek malvarliksal gerekse yonetsel haklar1 kazanirlar.
Ancak yonetim kurulu veya ortaklarin bu paylart satin almaya iliskin talepleri bozucu sart
niteligindedir, bu sart gergeklesinceye kadar ise s6z konusu haklar mirasgilarda kalmaya devam eder.
Pay defterine kaydin yapilmasi ise bozucu sart1 ortadan kaldirir ve pay sahipligi sifat1 ve buna bagh
haklar ortaklik karsisinda da elde edilmis olur (Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1183; Pulasl,
a.g.e., s. 204 vd.; Narbay, a.g.e., s. 265).

Tiirk doktrininde geciktirici sart goriigii Tekinalp tarafindan elestirilmistir. Yazar s6z konusu
goriisiin Ozellikle yonetim kurulunun pay defterine kaydi gerceklestirmeyi geciktirmesi halinde,
mirascilar agisindan Onemli zararlar dogurabilecegini, bunun yani sira paya bagl haklarin
bolinmesine yol acacagini belirtmektedir. Netice itibariyle yazar menfaatler dengesine ve TK m.
418/4’in 6ngodriilme amacina uygun diigmesi, miras ilkeleri ile ¢elismemesi ve mantiki tutarlilik
icinde olmasi dolayisiyla bozucu sart teorisinin kabuliiniin uygun olacagini belirtmektedir (Tekinalp,
Unal, “Baghh Nama Yazili Hisse Senetlerinin Mirasa Konu Olmalar1 Halinde Ortaya Cikan Bazi
Sorunlar (I)”, iktisat ve Maliye, 1981, C. XXVIII, S. 6, s. 274; Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N.
1183).

Ancak oOgretide Pulasli ve Narbay geciktirici sart goriisiinii savunmaktadir. Pulasl;; bu
goriisiin her seyden once konuya iligkin kanuni diizenleme ile tam bir uyum iginde oldugunu
belirttikten sonra, baglam kurallarmmin amacinin ortakligin ¢ikarlarinin korunmasi oldugunu, bu
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C. CEBRI ICRA YOLU ILE KAZANMA

1. Genel Olarak

Payin irade dis1 iktisab1 hallerinden bir tanesi de cebri icra yoluyla kazanmadir.
Cebri icra, bor¢lunun borcunu kendiliginden ifa etmemesi neticesinde bunlarin devlet
yardimu ile cebren yerine getirilmesini ifade eder”. Borcun yerine getirilmemesi
halinde, bor¢lu cebri icraya iligkin hiikiimler dogrultusunda kural olarak ekonomik
bir degeri bulunan biitlin malvarlig1 ile sorumludur. Cebri icra suretiyle bu mallar
satilir ve alacaklinin alacagina kavusmasi saglanir. Bu bakimdan anonim ortaklik
paylar1 da cebri icraya konu olabilecek malvarligi kalemlerinden bir tanesini teskil
eder. Dolayistyla cebri icraya konu olan paylarin icra hukukuna iliskin kurallar
cercevesinde satimi neticesinde irade disi el degistirmesi bakimindan, devralan
kimsenin paydan kaynaklanan pay sahipligi sifatin1 nasil ispat edecegi meselesi

ortaya ¢ikmaktadir.

sonucun saglanmasmin da ancak ortaklik ¢ikarlarina zarar verebilecek kimselerin ortakliktan uzak
tutulmalart suretiyle gergeklesebilecegini, bu bakimdan séz konusu kimselerin paylar1 bir hukuki
islemle veya miras yolu ile devralmalari arasinda baglamin amaci bakimindan bir farklilik
bulunmadigini belirtmektedir (Pulasli, a.g.e., s. 207 vd.). Narbay da yiiriirliikteki hukuk bakimindan
menfaatler dengesine en uygun ¢oziimiin geciktirici sart goriisiince ortaya koyuldugunu belirttikten
sonra, bu goriis uyarinca bir yandan hi¢ degilse payin miilkiyetinin ve malvarligina iliskin haklarin
mirascilara gectigi kabul edilerek bu kimselerin paym ekonomik getirilerinden yoksun kalmalarinin
Oniine gegildigini, diger yandan anonim ortaklign baglam kurallariyla ulagmak istedigi sonucun da
pay sahipliginin ortaklik karsisinda kazanilamamast ve buna bagli olarak yonetsel haklarin
kullanilmamasi yoluyla saglandigini ifade etmektedir (Narbay, a.g.e., s. 267-268). Bununla beraber
her iki yazar da ortakligin pay defterine yazimi geciktirmesi ihtimaline karsilik mehaz kanunda yer
alan, ortakliga pay defterine kayit bakimindan bir siire taninmasi ve bu siirenin gecirilmesi halinde
ortakligin onay vermis sayilmasi seklindeki diizenlemeye benzer bir diizenlemenin Tiirk hukuku
bakimindan da yapilmasi gerektigini savunmaktadirlar (Pulasli, a.g.e., s. 208; Narbay, a.g.e., s. 268).
Belirtelim ki Tasar1 m. 494/3 ile IsvBK m. 685¢/3’iin getirdigi diizenleme benimsenmis, ortakligin
devre onay verilmesi yoniindeki istemi aldigi tarihten itibaren en ge¢ ii¢ ay iginde bu istemi
reddetmemesi veya haksiz yere reddetmesi halinde onay vermis sayilacagi hilkkme baglanmistir.

» Kuru, Baki/ Arslan, Ramazan/ Yilmaz, Ejder, fcra ve iflas Hukuku, Ders Kitabi, Gozden
Gegirilmis 4949, 5092, 5311, 5358 ve 5582 Sayili Kanunlarla Getirilen Yenilikler ve Yapilan
Degisiklikler Islenip Degerlendirilmis 21. Baski, Ankara 2007, s. 29.
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2. Cebri icra Kavram

TK’nin, cebri icra yolu ile pay sahipliginin kazanilmasi imkanina degindigi
418. maddesinde “cebri icra” kavramina yer verilmis, kavramin kapsamina hangi
hallerin girdigine iliskin bir agiklik kanunda yer almamistir. Bununla beraber
Ogretide kavramin genis bir bicimde yorumlanmasi yoniinde fikir birligi vardir. Bu
bakimdan haciz, hapis hakki, rehin hakki veya mirasin iradi sekilde paylasilamamasi
sonucu payin satist neticesinde el degistirmesi cebri icra yolu ile kazanmanin
kapsaminda oldugu gibi*®, iflas ve konkordato neticesindeki satima bagli olarak

kazanma da kavrama dahildir®’.

3. Pay Sahipligi Sifatimin Kazanilmasi

Haczedilmis, rehnedilmis, hapis hakkina konu olmus, mirasin taksimi
cercevesinde satigina karar verilmis veya iflas masasina girmis anonim ortaklik

paylari, agik artirma yolu ile satilirlar (IIK m. 114/1).

Agik artirma (miizayede) yolu ile satim BK m. 225 vd.nda diizenlenmistir. Bu
diizenleme ¢ercevesinde acgik artirma yoluyla satis “cebri agik artirma ile satis” ve
“ihtiyari agik artirma ile satig” olmak tizere iki ayri sekilde olabilir. Konumuz
baglaminda uygulanacak hiikiimler cebri acik artirma ile satig hitkiimleridir™. Zira
anonim ortaklik paylarinin cebri icra yolu ile satilmasi halinde eger paylar kiymetli
evrak niteligindeki pay senetlerine veya ilmiihaberlere baglanmis ise, tasinir mal s6z

konusudur ve bu sebeple taginir mallarin cebri icra yolu ile satisinin agik artirma yolu

% Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1180; Domani¢, TTK Serhi II, s. 1328; Pulasly, a.g.e., s. 215;
Narbay, a.g.e., s. 272; Sevi, a.g.e., s. 36; Tagdelen, a.g.e., s. 205. Bununla birlikte Pulagh ve Narbay,
bagli nama yazili pay senetlerinin rehnedilmesi veya iizerlerinde hapis hakki tesis edilmesi halinde
cebri icra yolu ile iktisaptan bahsedilemeyecegini, zira bu hallerde her ne kadar bor¢lu pay sahibi
senet iizerindeki tasarruf hakkini kaybetse de, miilkiyet ve iiyelik haklarinin kendisinde kalmaya
devam ettigini belirtmektedirler. Yazarlarin bu aciklamasinin gerekliligi tartisilabilir, zira pay
iizerinde yalnizca rehin veya hapis hakki kurulmasi pay tizerindeki miilkiyetin el degistirmesi
sonucunu dogurmaz, bu sebeple bir iktisaptan da elbette bahsedilemeyecektir. Ancak rehin veya hapis
hakkina konu olusturan payin cebri icra yolu ile satis1 miilkiyetin el degistirmesi neticesini doguracak,
buna bagli olarak da konumuz anlaminda bir iktisaptan bahsedilebilecektir.

" Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1180; Pulasly, a.g.e., s. 215; Narbay, a.g.e., s. 272.

¥ Tandogan cebri a¢ik artirmay1 “Malikin rizasina bakilmaksizin resmi makamlar tarafindan yapilan
actk artirmadir” seklinde (Tandogan, Haluk, Bor¢lar Hukuku Ozel Borg¢ iliskileri, C. I/1, Tiimii
Yeniden Islenmis Ve Genisletilmis 5. Basi, Istanbul 1988, s. 320), Tungomag ise “icra ve iflas
islemlerinde bir icra konusunu paraya ¢evirmeyi saglayan islem” olarak tanimlamistir (Tungomag,
Kenan, Tiirk Bor¢lar Hukuku, C. II, Ozel Borg Iliskileri, Istanbul 1977, s. 356).
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ile yapilacagim belirten IIK m. 114/1 c.1 geregi, senede baglanmis paylar da acik
artirma yolu ile satilacaktir. Ciplak paymn varligi halinde de bu defa IiK m. 94/1
c.7’nin taginir mallarin satig usuliine yaptigi yollama nedeniyle ayni yola

basvurularak satis gerceklestirilecektir®.

Tasinirlarin cebri acik artirma ile satisina esas olarak IIK m. 112 vd. hiikiimleri
uygulanacak®, BK hiikiimleri ise ancak IIK ve ilgili diger kanunlarda agiklik

olmayan hallerde ve mahiyetleri elverisli oldugu oranda uygulanabilecektir’'.

Miilkiyetin kazanilmasi ani bakimindan tasinirin cebri veya ihtiyari agik
artirma yolu ile iktisap edilmis olmasi arasinda bir fark gozetilmemis ve BK m.
231/1 hiikmii ile agik artirma yolu ile bir taginirin satin alinmasi halinde, miilkiyetin
ihale aminda kazanilacag: kurala baglanmistir’>. Bu sebeple bir anonim ortaklik
payini cebri acik artirma yolu ile satin alan kimse, payin miilkiyetini ve buna baglh
olarak pay sahipligi sifatii ihalenin yapilmasi ile kazanmus olacaktir’’. fhalenin
yapilmas: ise IIK m. 115/1 geregi artirmm ydneten Kkisinin i{ic defa bagirmasi
neticesinde son artiranin lizerinde kalmasi seklinde olur. Bu bakimdan cebri agik
artirma yolu ile yapilan satiglar bakimindan payin miilkiyetinin gegmesi i¢in ihalenin

yapilmast yeterlidir, bunun disinda senede baglanmis paylarda ciro ve senet

¥ Bu diizenleme 17.07.2003 tarih ve 4949 sayili kanunla (RG 30.7.2003/25184) [iK m. 94’te yapilan
degisiklik kapsaminda maddeye dahil olmustur. S6z konusu degisiklik oncesinde Yargitay 12. HD
21.03.1991 tarihli karar1 ile ¢iplak paylarin haczedilemeyecegi yoniinde goriis belirtmis, ancak daha
sonra 20.11.1996 tarihli karar ile ¢iplak paylar haczini miimkiin gérmekle birlikte bunlarin paraya
cevrilemeyecegini belirtmis, 6zellikle son karar doktrinde hakli olarak elestirilere hedef olmustur. 12.
HD sonradan doktrinde dile getirilen elestirileri dikkate alarak anonim ortaklik ¢iplak paylarin da
haczedilerek paraya c¢evrilebilecegini kabul etmisse de, anilan kanun degisikligi ¢ercevesinde sorun
kanuni temelde ¢oziime kavusturulmustur. IIK m. 94 degisikliginden &nce yasanan tartismalar ve
degisiklige iligkin degerlendirmeler icin bkz. Kendigelen, Abuzer, “Anonim Sirketlerde Ciplak
Paylarin Haczi —IIK 94 Hiikmiinde Yapilan Degisiklige Iliskin Hukuki Degerlendirme-",
Makalelerim, C. II 2001-2006, Istanbul 2006, s. 203 vd.

30 Kamu alacaklarmimn tahsili bakimindan ise bu defa 6183 sayili Amme Alacaklarmim Tahsil Usulii
Hakkinda Kanun’un uygulanmasi s6z konusu olacaktir (Tandogan, a.g.e., s. 320; Tuncomag, C. IL, s.
356; Yavuz, Cevdet, Tiirk Bor¢lar Hukuku Ozel Hiikiimler, Yenilenmis 7. Baski, Istanbul 2007, s.
228).

3 Tandogan, a.g.e., s. 321; Tungomag, C. II, s. 356.

32 Tandogan, a.g.e., s. 328; Tungomag, C. II, s. 359; Kuru/Arslan/Yilmaz, icra, s. 317; Yavuz, a.g.e.,
s. 230.

33 Domanig, TTK Serhi II, s. 1328; Narbay, a.g.e., s. 273; Sevi, a.g.e., s. 36; Tasdelen, a.g.e., s. 209.
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zilyetliginin ~ devrine®® veya senede baglanmamuis paylarda  temlikname

diizenlenmesine ihtiya¢ yoktur.

Cebri agik artirma yolu ile payin iktisab1 halinde miilkiyetin gegis anina iliskin
tereddiit uyandiracak bir duruma burada isaret etmeliyiz. [IK m. 118/1°de “Sats
pesin para ile yapilir. Ancak icra memuru miisteriye yedi giinii gecmemek iizere bir
miihlet verebilir. Satilan mal ihale kesinlesmeden teslim olunmaz. Verilen miihlet
icinde miisteri bedelin hepsini vermezse icra dairesince mal yeniden artirmaya
¢tkarthir ve 116 nct maddenin 2 nci fikrasi tatbik olunur.” denilerek, ihale bedeli
0denmedikge veya 6denmis olsa bile ihale kesinlesmedikce agik artirmaya konu olan
malin teslim edilmeyecegi ifade edilmistir. IThalenin kesinlesmesi igin; ihale
hakkindaki sikayet siiresinin ge¢mesi veya sikayet edilmis olmas1 halinde sikayetin
kesin olarak reddolunmasi gerekir’”. Buna gore IIK m. 134/2 gercevesinde, ihale
tarihinden itibaren 7 giin i¢inde ihalenin feshi sikayet yolu ile icra mahkemesinden
istenebilir’®. Ancak bu halde dahi miilkiyetin ihale ile aliciya gegtigi kurali
gecerlidir’’. S6yle ki; ihale iptali anina kadar hiikiim ifade edecek, ancak iptal ile
birlikte geriye yiiriirlii olarak ortadan kalkacaktir; bu anlamda iptal davasi lizerine
verilecek hitkiim bozucu yenilik doguran bir hiikimdiir’®. Bu ¢ercevede, ihalenin
iptaline kadar ii¢lincii kisilerin kendisine ihale yapilan kimse ile giristikleri hukuki

islemler sonucunda sey iizerinde elde ettikleri haklar saklidir®’.

4. Pay Sahipligi Sifatinin ispatlanmasi

Payin miilkiyetini ve pay sahipligi sifatin1 kazanmis olan kimse, gerek pay

defterine kayit talebine bagli olarak veya herhangi baska bir sebeple ortakliga, gerek

3% Teoman, Teoman, Omer, Yasayan Ticaret Hukuku, C. I: Hukuki Miitalaalar, Kitap 9: 1998-1999,
Istanbul 2000, s. 153; Narbay, a.g.e., s. 272.

3% Kuru/Arslan/Y1lmaz, icra, s. 316, dn. 8.

36 ihalenin feshi davasi hakkinda etrafl bilgi icin bkz. Kuru/Arslan/Yilmaz, fcra, s. 341 vd.;
Tandogan, a.g.e., s. 332 vd.; Yavuz, a.g.e., s. 232-233.

37 Kuru/Arslan/Yilmaz, icra, s. 317.

38 Tandogan, a.g.e., s. 332; Yavuz, a.g.e., s. 233. Aymi1 yonde bkz. Teoman, YTH I/9, s. 154.
Tandogan, bu sebeple burada esasen ne BK m. 226’nin kenar basliginda ifade edildigi gibi butlan ne
de uygulamada kullanilan deyimle fesih s6z konusu oldugunu, dogru terim olarak “ihalenin iptali”nin
kullanilmasinin gerektigini ifade etmektedir (Tandogan, a.g.e., s. 332). IiIK m. 134 bakimindan ayni
yonde bir yorum i¢in bkz. Kuru/Arslan/Y1lmaz, icra, s. 341.

** Tandogan, a.g.e., s. 332.
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ticlincii kisilere karsi, ornegin cebri icra yolu ile iktisap ettigi paym devretmek
istediginde, pay sahipligi sifatini ispat etmek durumundadir. Ancak cebri icra yolu ile
iktisabin mahiyeti geregi devreden kimsenin iradesinin somutlastig1 bir kayit, bu
anlamda ciro veya temlik beyan1 mevcut degildir™. Gergi Grnegin payin hamiline
yazili bir pay senedine baglanmis olmasi ihtimalinde gecerli bir bi¢imde
devredildigini ispat i¢in kural olarak yalnizca zilyedlige sahip olmak yeterlidir ve bu
sebeple cebri icra yolu ile payi devralan kimse hamiline yazili pay senedinin
zilyetligini de devralmigsa pay sahipligi sifatinin ispati bakimindan 6zel bir durum
s0z konusu degildir. Ancak hamiline yazili bir pay senedinin varligir halinde dahi
cebri icra sonucu payin miilkiyeti kazanilmis olmasina ragmen pay miilkiyetini
kazanan kimse pay senedinin zilyedligini kazanamamus olabilir*’, bu durumda
devralan zilyetligi elinde bulundurdugunu ispatlayamayacagi i¢in hamiline yazili pay
senetlerinin iradi olarak devrine iligkin ispat yolundan yararlanamayacaktir. Bu
sebeple cebri icra yolu ile iktisapta pay sahipligi sifatinin ispatlanabilmesi
bakimindan, c¢iplak paylar ve nama yazili pay senetleri acisindan ciro veya
temliknamenin, nama yazili pay senetleri ve hamiline yazili pay senetleri agisindan
ise pay senedinin zilyetliginin mevcut olmamasi ithtimali bakimindan ispata iliskin

eksikligin tamamlanmasi gerekmektedir*.

% Bu bakimdan Tandogan cebri artirimlarin gercek anlamda bir satim akdi niteligi tasimadiklarini,
zira bu durumda malin miilkiyetinin alictya mal sahibinin rizasi olmaksizin devredildigini ifade
etmektedir (Tandogan, a.g.e., s. 321).

! Bu ihtimal iIK m. 118/1 geregi malin —konumuz bakimindan pay senedinin- alictya teslim
edilemedigi durumlarda ortaya ¢ikabilecektir. Bkz. yukarida III, C, 3.

> Teoman’in miitalaasina konu teskil eden bir olay, paymn cebri icra yolu ile iktisap edilmesi halinde
pay sahipliginin ispati bakimindan iradi devir halinde s6z konusu olan ispat imkénlarinin aranmasi
halinde, c¢esitli hak kayiplarinin dogabilecegini gostermesi bakimindan ilgingtir. Olayda, davacinin
cebri acik artirma ile satin aldigi paylarin baglandigi ilmiihaberler, diger bazi alacaklilarin actigt
ihalenin feshi davasi dolayisiyla davaciya teslim olunmamis, bu sebeple davact heniiz ihalenin feshine
iliskin davanin kesinlesmedigi sirada, miilkiyetlerini kazandig1 paylara iliskin kar paylarmin kendisine
O6denmesini istemesine ragmen, ortaklik kar payr 6denebilmesi i¢in derdest ihalenin feshi davasmin
kesinlesmesi ve davacinin buna iliskin kesin miilkiyet belgesi getirmesi gerektigini belirterek bu talebi
reddetmis, yine paylarin baglandigi ilmihaberleri veya kesin miilkiyet belgesini getirmemesi
dolayisiyla davaci, bu dénem igerisinde yapilan sermaye artirirmi bakimindan, iktisap ettigi paylardan
kaynaklanan riighan hakkii da kullanamamistir. Bu olayda ortaklik, dncelikle cebri icra yolu ile
iktisap edilen paylarin miilkiyetinin kazanilmasi an1 bakimindan hatali davrandig: gibi, pay sahipligi
sifatinin ispatt bakimindan mutlaka ilmiihaberlerin veya mahkemece verilecek kesin miilkiyet
belgesinin varligini aramakla da yanlis bir yorumda bulunmustur. Olay ve hukuki miitalaa i¢in bkz.
Teoman, YTH 1/9, s. 143 vd.
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Ogretide bu eksikligin icra memuru veya iflas masasi temsilcisi tarafindan
giderilmesi gerektigi kabul olunmaktadir*. Bununla birlikte bu giderimin mahiyeti
konusunda farkli goriisler mevcuttur. Bazi yazarlar icra memuru veya iflas masasi
temsilcisinin, eksik olan ciro veya temlik beyan1 yerine pay senedinin arkasina imza
atmasindan™ veya payin cebri icrada gecerli bi¢imde iktisap edildigini gdsteren bir
serh diismesinden™®; diger bazi yazarlar ise eksik olan cironun icra memuru veya iflas
masas1 tarafindan yapilmasindan bahsetmektedirler*®. Kanaatimizce artik bu
durumda iradi bir devir s6z konusu olmadig1 i¢in, iradi bir devir bakimidan kanunun
aradig1 sekil sartlarinin bulunmasi gerekli degildir, dolayisiyla icra memuru veya
iflas masasi1 temsilcisi tarafindan diizenlenmis olmak kaydiyla, payin cebri icra yolu
ile devredildigini ifade eden, senet ilizerinde yer alsin almasin, her tiirli kayit; devir
olgusunun ve pay sahipligi sifatinin ispati i¢in yeterlidir. Payin cebri agik artirma ile
satistyla birlikte pay senedinin de teslim edilmesi halinde, bu kayit senet iizerine icra
memuru veya iflas masasi temsilcisi tarafindan konulacak bir imza, serh veya ciro
seklinde de olabilir. Ancak cebri icra yolu ile iktisap bakimindan bazi durumlarda
pay senedinin teslim edilmemesi s6z konusu olabilecegi i¢in®’, bu gibi hallerde pay
sahipligi sifatinin ispatinda, icra memuru veya iflas masasi temsilcisi tarafindan
diizenlenmis olan ve cebri icra yolu ile iktisabin gerceklestigini belirten -6rnegin

satim zabitnamesi gibi- belgelerden yararlanilmasi zorunludur.

Pay senedinin {izerine icra memuru veya iflas masasi temsilcisi tarafindan bir
kaydin diisiilmesi, nama yazili pay senetleri bakimindan s6z konusu olabilecektir.
Senede baglanmamis paylar agisindan ise zaten boyle bir kaydin diisiilebilecegi bir
senet mevcut degildir, bu paylar alacagin temliki hiikiimleri uyarinca yazil bir temlik
beyani ile devredileceklerdir. Dolayisiyla senede baglanmamis payin cebri icra yolu

ile iktisab1 halinde devir olgusunu ispat bakimindan icra dairesi veya iflas masasi

* Domanic, TTK Serhi 11, s. 1328; Pulasly, a.g.e., s. 66; Kendigelen, Abuzer, “Anonim Ortaklik Pay1
(Pay Senedi) Uzerinde Hapis Hakki ve Bu Hakka Konu Olusturan Paylardan Kaynaklanan Oy
Hakkinm Kime Ait Oldugu Sorunu”, Makalelerim, C. I, ikinci Basi, Istanbul 2006, s. 265; Narbay,
a.g.e., s. 272; Sevi, a.g.e., s. 36; Tasdelen, a.g.e., s. 206.

* Pulasly, a.g.e., s. 60; Narbay, a.g.e., s. 272.

* Narbay, a.g.e., s. 272.

* Domani¢, TTK Serhi II, s. 1328; Kendigelen, Hapis Hakki, s. 265; Sevi, a.g.e., s. 36; Tasdelen,
a.g.e., s. 206.

*" Bkz. yukarida 111, C, 3.
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tarafindan, senede baglanmamis payin cebri icra yolu ile devralindigim tevsik eden

bir belgenin diizenlenerek devralan kimseye verilmesi gerekli ve yeterlidir.

Hamiline yazili paylar agisindan ise esasen genel kural zilyedligin nakli
suretiyle miilkiyetin el degistirmesi oldugu i¢in, senet zilyetligini elinde bulunduran
kimse bakimindan pay sahipliginin ispatina iligkin bir problem ¢ikmayacaktir. Ancak
gerek hamiline yazili pay senetlerinin gerek nama yazili pay senetlerinin miilkiyetleri
cebri icra ile iktisap edilmis olmasmna ragmen senetlerin  zilyetlikleri
devralinmamissa, bu ihtimalde de icra dairesi veya iflas masasi tarafindan

diizenlenecek bir belgeyle pay sahipligi sifatinin ispatlanmasi s6z konusu olacaktir.

5. Cebri Icra Yolu ile Pay Sahipliginin Kazanilmasi

Bakimindan Pay Defterine Kayit Sorunu

Miras yolu ile pay sahipliginin kazanilmasi bakimindan yukarida yaptigimiz
aciklamalar aynen burada de gegerlidir, bu bakimdan burada ilgili boliime atif

yapmakla yetinecegiz.

D. MAHKEME KARARI iLE KAZANMA

Anonim ortaklik paylarinin miilkiyeti bir mahkeme karar1 neticesinde,
mahkeme kararina kanunun tanidigi etki dolayisiyla el degistirmis olabilir. Bu
durumda da devredenin iradesi olmaksizin paylarin iktisabinin bir baska goriinimii

sOz konusudur.

Ornegin miras sebebiyle istihkak davasi (MK m. 637-639), miras hisselerinin
mahkemece olusturulmasi davast (MK m. 650), miilkiyeti devir borcunun yerine
getirilmemesi halinde agilacak bir eda davas1 veya 1IK m. 97 uyarinca agilacak bir
istihkak davasi neticesinde anonim ortaklik paymnin veya pay senedinin miilkiyeti,
mahkeme karar1 ile el degistirecektir”. Bu tir hallerde artik paymn veya pay
senedinin el degistirmesi i¢in ciro, temlik beyani ve hatta senet zilyedliginin nakli

aranmayacaktir.

* Domani¢, TTK Serhi IL, s. 1328; Pulasls, a.g.e., s. 60; Sevi, a.g.e., s. 44; Tasdelen, a.g.e., s. 218-
219.
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Buna karsilik senede baglanmig anonim ortaklik paylarinin miilkiyetini nakil
borcu doguran bir iliskide bor¢lunun bu borcunu yerine getirmemesi halinde
alacaklinin acacag1 davada verilecek hiikme, tasinmaz miilkiyetinin nakli borcunun
yerine getirilmemesinde oldugu gibi yenilik dogurucu bir nitelik taninmadigi igin
(MK m. 716), miilkiyet mahkeme kararinin kesinlesmesi ile gegcmez. Payin miilkiyeti
ancak s0z konusu eda davasi neticesinde verilecek bir ilamin icrasi yolu ile senedin
zilyetliginin devralana gegirilmesi ile kazanilabilecektir”®. Ancak payin senede
baglanmamis veya pay senedinin bulunamamis olmasi halinde mahkemenin verecegi

karar pay miilkiyetinin kazanilmasi i¢in yeterlidir.

Iste miilkiyeti geciren s6z konusu mahkeme Kkarari, devralan kimsenin
kazanmis oldugu pay sahipligi sifatmin ispatina da imkan verecektir’’. Bu bakimdan
gerek ortaklik kayitlariin, bu arada bilhassa pay defterindeki kaydin diizeltilmesi,
gerek iiclincii kisiler karsisinda pay sahipligi sifatinin ispatlanmasit bakimindan,
devralan kimsenin pay senedinin zilyetligine sahip olmamasi, zilyetlik devralan
kimseye ge¢mis olsa bile ciro veya temlik beyaninin eksikligi dolayisiyla pay
sahipliginin ispati imkaninin bulunmamasi bir eksiklik olusturmayacak, ispata iligskin

s0z konusu bosluk mahkeme karari ile doldurulmus olacaktir.

E. ESLER ARASINDAKI MAL REJiMi HUKUMLERI ILE
KAZANMA

Anonim ortaklik paymin veya pay senetlerinin devri MK’nin esler arasindaki

mal rejimlerine iliskin hiikiimleri uyarinca gerceklesebilir.

1. Esler Aras1 Mal Rejimi Hiikiimleri ile Kazanma Kavram

Payin veya pay senedinin ne zaman mal rejimi hiiklimlerine dayanilarak irade
disi/kanundan kaynaklanan kazanmaya konu olabilecegi 6zellikle Isvicre dgretisinde
tartisilmigtir. Isvigre &gretisinde bir kisim yazarlar kavramin kapsamini oldukca

genis tutmuslar ve bu baglamda payin veya pay senetlerinin evlenme yoluyla, evlilik

* Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1114,
50 Domani¢, TTK Serhi I1, s. 1328; Pulasli, a.g.e., s. 66-67; Narbay, a.g.e., s. 273.
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sirasinda egler arast mal rejiminin degisimi yoluyla veya evliligin sona ermesi ile
devrini bu kapsamda gordiikleri gibi, ayrica bazi yazarlar esler arasinda evlilik 6ncesi
ya da evlilik sirasinda hukuki islem yoluyla gerceklesen devirlerin de esler arasi mal
rejimi  hiikiimleri ¢ergevesinde gerceklesen kanuni devirler oldugunu kabul

etmislerdir’’.

Kanaatimizce bir irade disvkanuni devir yolu olarak esler arasi mal rejimi
cergevesinde kazanmanin sinirlarinin bu derece genis anlasilmasi uygun olmaz.
Bilhassa evlilik oncesi veya evlilik sirasinda esler arasinda hukuki islemlere
dayanilarak gerceklesen pay veya pay senedi devirlerinin bu kapsamda kabulii
miimkiin olmamalidir®. Bu bakimdan kavramin gercevesinin “mal rejiminin sona
ermesi” ile tasfiye sonucu gergeklesecek iktisaplarla sinirlanmasinin uygun olacagini
diisiiniiyoruz. Esler aras1t mal rejimi; eslerden birinin 6liimii, hakkinda gaiplik karari
verilmesi, eslerden birinin bosanma davasi agmasi, ayrilik karar1 veren hakimin MK
m. 180 uyarinca mal rejiminin kaldirilmasina karar vermesi, evliligin iptali,
hakimden mal ayrilig1 rejimine gecilmesinin istenmesi veya eslerin aralarinda
yapacaklar1 bir mal rejimi sdzlesmesi ile kanunda ongdriilen bir bagka mal rejimini
secmeleri halinde sona erer (MK m. 225)>. Bu hallerde mal rejimine dahil olan
mallarin paylastirilmasi neticesinde devredenin iradesi disinda, kanuni hiikiimlere
dayal1 bir devirden bahsedilebilir. Bunun disinda esler arasinda gerceklesecek iradi
devirlerin de mal rejimi ile ilgili oldugundan bahisle esler arasindaki mal rejimi
hiikiimlerine dayali olarak gergeklesecegini kabul etmek zorlama bir yorum

olacaktir.

°! Narbay, a.g.e., s. 269°dan naklen.

2 Narbay, a.g.e., s. 271. Yazar, bagli nama yazilhi paylarin “kari-koca mallarinin idaresine ait
hiikiimler yoluyla iktisap” edilmesi halinde kural olarak pay defterine kayit talebinin ortaklikca geri
cevrilememesi ¢er¢evesinde konuyu degerlendirmis ve bu agidan kavramin genis tutulmasimin
sakincali olacagini belirterek, bu halde de bagli nama yazili paylarin kar1 koca arasinda devri suretiyle
baglam hiikiimlerinin dolanilmasina izin verilmis olunacagi sonucuna varmustir.

>3 Dural, Mustafa/ Ogiiz, Tufan/ Giimiis, Mustafa Alper, Tiirk Ozel Hukuku Cilt IIT Aile Hukuku,
Istanbul 2008, Filiz Kitabevi, s. 205-206.
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2. Pay Sahipligi Sifatimin Kazanilmasi

Mal rejimi hiikiimleri ile pay sahipliginin kazanilmasi bakimidan farkli mal

rejimleri agisindan farkli sonuglar s6z konusudur.

MK bakimindan esler arasindaki yasal mal rejimi “edinilmis mallara
katilma”dir (MK m. 202). Edinilmis mallara katilma rejiminin yukarida belirttigimiz
sebeplerden birinin gerceklesmesi ile sona ermesi durumunda tasfiye siirecine
girilecektir. Edinilmis mallara katilma rejiminde oncelikle kar1 ve kocanin mal
varliklar1 birbirinden ayrilmakta, daha sonra her bir esin malvarligi da “edinilmis
mallar” ve “kisisel mallar” olarak ikiye ayrilmaktadir’®. Ancak edinilmis mallar ve
kisisel mallar seklindeki bu ayirima evliligin devami siiresince kural olarak higbir
sonu¢ baglanmamuistir, evlilik siiresince eslerden her biri kendi malvarlig1 tizerinde
bagimsiz olarak ydnetim ve tasarruf yetkisini haizdir’. Bu bakimdan 6gretide mal
rejiminin devami siiresince evlilik olgusunun eslerin malvarliklar iizerinde 6nemli
bir etkisi olmadigi, edinilmis mallara katilma rejiminin bu bakimdan mal ayrilig1

rejimi ile paralellik gosterdigi ifade edilmistir™®.

Ancak edinilmis mal-kisisel mal ayiriminin 6nemi tasfiye asamasinda giindeme
gelir. Tasfiye asamasinin baglamasi ile birlikte oncelikle eslerin malvarliklar1 tespit
edilecek ve her es diger este bulunan mallarim1 geri alacaktir (MK m. 226/1). Bu
hilkiim geregi geri alma, esler arasi mal rejimi hiikiimleri ¢ergevesinde Ozellik
arzeden bir devir degildir, zilyetligin devrine iliskin genel hiikiimler uyarinca

yapilir’.

Tasfiyenin ikinci asamasinda tespit edilen mallar, kanunun Ongoérdigi
edinilmis mallar ve kigisel mallar ayirimina uygun olarak tasnif edilecektir (MK m.
228/1)®. Bu tasnif sonucunda ortaya ¢ikacak olan edinilmis mallar, katilma

alacaginin tespiti ve dolayisiyla mal rejiminin tasfiyesinde esas alinacakken, kisisel

> Dural/Ogiiz/Giimiis, a.g.e., s. 197.

> Sari, Suat, Evlilik Birliginde Yasal Mal Rejimi Olarak Edinilmis Mallara Katilma Rejimi,
Istanbul 2007, s. 51-52.

36 Sari, a.g.e., s. 52 ve orada dn. 5’te anilan yazarlar.

°7 Dural/Ogiiz/Giimiis, a.g.e., s. 209.

¥ Sar, a.g.e., s. 131.
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mallar katilma alacaginin tespitinde rol oynamayacaktir’’. Boylece ayrilan edinilmis
mallara eklenecek degerlerin tespiti, kisisel mallar ile edinilmis mallarin
denklestirilmesi ve edinilmis mallara iliskin bor¢larin ¢ikarilmasindan sonra her bir
esin artik degerinin belirli orani1 iizerinden hesaplanacak olan katilma alacaginin
tespiti asamasina gelinir. Neticede her bir esin diger ese kars1 sahip oldugu katilma
alacag1 belirlenecek, bu alacaklar MK m. 236/1 geregi takas edilecek ve katilma
alacag1 daha fazla olan es aradaki fark miktarinca diger esten alacakli olacaktir.
Dolayisiyla katilma alacaklist olan es digerine karsi yalnizca bir alacak hakkina
sahiptir. Bu bakimdan edinilmis mallara katilma rejiminde gerek kisisel mallarin,
gerek tasfiyede hesaba katilan edinilmis mallarin miilkiyeti hangi es adina kayitli ise
o es mallarin miilkiyetine sahip olmaya devam etmekte, bir tarafin mali iizerinde
digerine miilkiyet payr verilmesi séz konusu olmamaktadir®™. Bu genel kural
bakimindan edinilmis mallara katilma rejimi hiikiimleri ¢cer¢evesinde payin ya da pay

.. cq . . . . 61
senedinin kanuni bir devrinden s6z edilemeyecektir’ .

Bununla birlikte edinilmis mallara katilma rejiminin tasfiyesi acisindan 6zellik
arz eden bir durum MK m. 226/2’de diizenlenmistir. Buna gore: “Tasfive siwrasinda,
paylt miilkiyete konu bir mal varsa, eslerden biri kanunda ongériilen diger
olanaklardan yararlanabilecegi gibi, daha iistiin bir yarari oldugunu ispat etmek ve
digerinin payinit odemek suretiyle o malin béliinmeden kendisine verilmesini
isteyebilir”. Gergekten gerek eslerin iradesi ile gerek eslerden hangisine ait oldugu

ispat edilemeyen mallarin eslerin payli miilkiyetinde sayilacagi karinesini getiren

* Sar1, a.g.e., s. 132. Yazar edinilmis mallara katilma rejiminde eslere taninan katilma alacagmnin
temelinde, her bir esin evlilik siiresince edindigi belirli malvarligi degerlerinde diger esin de katkisi
bulundugu fikrinin yattigini, bu bakimdan kazanilmalarinda diger esin de katkisinin bulundugu kabul
edilen mallarin “edinilmis mallar” olarak isimlendirilip tasfiye asamasinda dikkate alinirken,
edinilmelerinde evlilik birliginin bir rolii bulunmadig1 kabul edilen mallarin ise “kisisel mallar” kabul
edilerek katilma alacaginin hesabinda dikkate alinmadigini belirtmistir (Sart, a.g.e., s. 133).

% Kiligoglu, Ahmet M., Edinilmis Mallara Katilma Rejimi, Genisletilmis 2. Basi, Ankara 2002, s.
23-24.

6" Ogretide Tasdelen, genel olarak bu sonuca varmis olmakla birlikte, paya veya pay senedine sahip
olan esin, katilma alacagina iliskin borcunu MK m. 239’un tanidig1 imkan geregi bu pay veya pay
senedi ile aym olarak ddemesi halinde diger esin pay sahibi olmasi halini mal rejimi hiikiimlerine gore
pay sahipliginin kazanilmasi ihtimali olarak belirtmistir. Halbuki bu durumda ortada kanuni degil iradi
bir devir hali vardir, bu bakimdan gegerli bir devirden s6z edebilmek i¢in anonim ortaklik paylarmin
devrine iliskin kurallara uyulmak durumundadir. Dolayisiyla bu durumda pay sahipligi sifatinin
kazanilmas: bakimindan bir 6zellik bulunmadigi gibi, bu sekilde pay sahipligi sifatini kazanan
kimsenin bu sifatin1 ispatlamasi da dzellik arzetmez. Belirttigimiz sebeplerle bizce yazarin goriigiine
katilmak miimkiin degildir (Tasdelen, a.g.e., s. 217).
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MK m. 222/2 uyarinca bir mal -bu arada konumuz agisindan bir anonim ortaklik
payi- lizerinde, esler arasinda payli ortaklik seklinde bir miilkiyet kurulmasi sz
konusu olabilir. Ogretide bu hiikiimle {istiin yararmi kanitlayan ese bir yasal alim
hakk: tanindig1 kabul edilmektedir®™. Boylece esler arasinda payli miilkiyete konu
olan bir anonim ortaklik payimin varligi halinde, edinilmis mallara katilma rejiminin
sona ermesine bagli olarak iistiin yararini ispat eden es kurucu yenilik doguran hak
niteligindeki talep hakkim® kullanmak suretiyle yasal alim hakkindan faydalanmis
olacaktir. Bu hakki kullanan esin yapacagi tek tarafli beyanla, esler arasinda payl
miilkiyet konusu anonim ortaklik paymin devrine iligkin bir satim sozlesmesi
kurulmus olur®™. Bu sézlesmeden dogan borglarin ifas1 ise taraflarca yerine

getirilecektir®.

Ogretide Narbay, bu sekildeki bir iktisabin da mal rejimine iliskin hiikiimler
cercevesinde gerceklesmis bir iktisap olacagini belirtmektedir®. Ancak yasal alim
hakkinin kullanilmasi ile birlikte esler arasinda ancak payli miilkiyete konu anonim
ortaklik paylarinin satimina iliskin bir sézlesme, diger bir deyisle bir bor¢landirici
islemin kurulmus oldugu, tasarruf isleminin ise paymi devreden es tarafindan
yapilmasi gerektigi dikkate alinirsa, ortada kanuni degil iradi bir devrin bulundugu,
dolayistyla MK m. 226/2°de taninan hakkin kullanilmasi ile mal rejimi hiikiimleri

cercevesinde gergeklesmis bir iktisaptan bahsedilemeyecegi goriilecektir®’.

Paylagmali mal ayrili§1 rejiminde de kural olarak her bir es evlilik siiresince
kendi mallar1 lizerinde yOnetim, yararlanma ve tasarruf haklarina bagimsiz olarak

sahip olacak (MK m. 244), tasfiye siirecine girildiginde ise “her es diger este

62 Kiligoglu, a.g.e., s. 72; Sar1, a.g.e., s. 292. Aksi goriiste bkz. Dural/Ogiiz/Giimiis, a.g.e., s. 209.
Yazarlar bu durumda iistiin yarara sahip pay sahibi esin, diger ese kars1 kullanmakla diger esi maliki
oldugu paylt miilkiyet payinin kendisine devrini saglamaya ydnelik olarak bir bor¢ sdzlesmesi yapma
borcu altina sokacak yasa kaynakli, kurucu yenilik doguran hak niteliginde bir talep hakkina sahip
oldugunu kabul etmektedirler.

8 Kiligoglu, a.g.e., s. 72. Kurucu yenilik doguran haklar ve 6zellikle alim hakkinin kurucu yenilik
doguran hak niteligi konusunda ayrintili bilgi i¢in bkz. Demirbas, Harun; Yenilik Doguran Haklar,
Istanbul 2007, s. 45 vd.

64 Kiligoglu, a.g.e., s. 72; Sari, a.g.e., s. 292; Demirbas, a.g.e., s. 46 ve orada dn. 243’te anilan
yazarlar.

65 Sari, a.g.e., s. 292.

% Narbay, a.g.e., s. 270.

%7 Yasal alim hakkini kullanilmasr ile kurulacak sézlesme geregi borcunu yerine getirmeyen ese karst
diger es mahkemeye basvurabilecektir. Bkz. Kilicoglu, a.g.e., s. 72; Dural/Ogiiz/Giimiis, a.g.e., s.
209; Sari, a.g.e., s. 292.
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bulunan mallarim geri” alacaktir (MK m. 248/1). Dolayisiyla genel olarak bu mal
rejimi agisindan da pay sahipliginin mal rejimlerine iligkin hiikiimler kapsaminda
kanunen kazanilmasi s6z konusu olmayacak, buna bagli olarak mal rejiminin
tasfiyesi sonucunda payin el degistirmesi neticesinde kazanilan pay sahipliginin

ispat1 bakimindan da iradi devre iligkin yaptigimiz agiklamalar gegerli olacaktir.

Ancak paylasmali mal ayriligi rejimi bakimindan MK m. 250 “aileye
Ozgiilenen mallar” adinda bir malvarlig1 tipi daha 6ngdérmiis ve aileye Ozgiilenen
mallar kapsamindaki mal varlig1 degerlerinin mal rejiminin sona ermesi halinde esler
arasinda esit olarak paylasilacagi kuralim1 getirmistir. Dolayisiyla “aileye 6zgiilenen
mallar” arasinda bir anonim ortaklik paymin veya pay senedinin bulunmasi halinde
esit paylagim sonrasinda pay ya da pay senetlerini elde eden es bakimindan, mal

rejimi hiikiimleri ile pay sahipliginin kazanilmasindan bahsedilebilecektir®®.

Mal ortakligr rejimi bakimindan “karmin kisisel mallar1” “kocanin kisisel
mallar1” ve “ ortaklik mallari” olmak iizere ii¢ ayr1 malvarligi séz konusudur®.
Tasfiye halinde, her bir es ortaklik mallarinin yarisimi alacaktir (MK m. 276).
Dolayistyla mal ortakligi rejiminde, ortaklik mallar1 kapsaminda anonim ortaklik
pay1 veya pay senedinin bulunmasi halinde, tipki paylasmali mal ayriligi rejiminde
“aileye Ozglilenen mallar” bakimindan oldugu gibi, esit paylasim sonucu paylari
devralan esin, mal rejimine iliskin hiikiimler ¢ercevesinde pay sahipligi sifatim

kazandigidan bahsedilebilecektir’.

Bununla birlikte mal ayrilig1 rejiminde paylagma esasi s6z konusu degildir, bu
sebeple tasfiye neticesinde her iki taraf da kendine ait olan mallar1 alacaktir (MK m.
248/1). Bu sebeple bu mal rejimine iliskin kurallar ¢ercevesinde anonim ortaklik

paymin veya pay senedinin kanuni olarak devrinden s6z edilemez’".

% Tagdelen, a.g.e., s. 217.

% Dural/Ogiiz/Giimiis, a.g.e., s. 236.

7 pulagh, a.g.e., s. 215; Tasdelen, a.g.e., s. 217.
! Tagdelen, a.g.e., s. 216.

152



3. Pay Sahipligi Sifatinin Ispatlanmasi

Esler aras1 mal rejimi hiikiimleri ile paylarin el degistirmesi halinde bir ihtimal
olarak anonim ortaklik payini veya pay senedini devretmek durumundaki esin iradi
devir yollariyla, bu anlamda ciro veya temlik beyani ile payr devretmesi
diisiiniilebilirse de, ortada kanuni bir devir s6z konusu oldugu icin gegerli bir devrin
mevcudiyeti i¢in ciro veya temlik beyani ile senet zilyetliginin gecirilmesi
aranmayacaktir. Dolayisiyla bu sekilde devralinmig bir anonim ortaklik payina veya
pay senedine bagl olarak pay sahipligi sifatinin ispatlanmasi da ciro veya temlik
beyani ile senet zilyetliginin mevcudiyetine bagli olmayacaktir. Bu halde devir
islemine temel teskil eden evlenme sOzlesmesi veya esler arasi mal rejimleri
hakkindaki usule iliskin noterde tutulan sicil kaydinin ibrazi suretiyle pay sahipligi

sifatinin ispat: miimkiin olacaktir’?.

4. Esler Aras1 Mal Rejimi Hiikiimleri ile Pay Sahipliginin

Kazamilmasi1 Bakimindan Pay Defterine Kayit Sorunu

Miras yolu ile pay sahipliginin kazanilmasi bakimindan yukarida yaptigimiz

aciklamalar aynen burada da gegerlidir, bu bakimdan burada ilgili boliime atif

yapmakla yetiniyoruz’.

72 Pulagh, a.g.e., s. 66; Narbay, a.g.e., s. 268.
7 Bkz. yukarida 111, B, 4.
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IV. PAY SAHIPLIGi SIFATININ ISPATINDA
YARARLANILABILECEK KAYITLAR

A. GENEL OLARAK

Anonim ortaklikta pay sahibi olan kimselerin bu sifatlarini ispat edebilmek i¢in
basvurabilecegi ispat araglarina, dnceki boliimlerde bu sifatin aslen ya da devren
kazanilmis olmasi halleri bakimindan ayirim yapilarak cesitli ihtimaller agisindan
deginilmisti. Bu sebeple Ornegin pay sahipligi sifatinin aslen kazanilmasi bagligi
altinda ortaklik ana sozlesmesi, TTSG kayitlari, istirak taahhiitnameleri, aract kurum
kayitlari, iradi bir devre bagh olarak kazanma halinde pay senetleri, temliknameler,
ilmiihaberler ve  MKK kayitlar1, irade dis1 devirlerde mirasgilik belgesi, icra
memurunun kayitlari, mahkeme karar1 ve evlenme sozlesmesi gibi belgelerden yeri

geldikge ispat araci olarak s6z edilmistir.

Ancak bunlar disinda TK’da diizenlenen iki belge, “pay defteri” ve “hazirun
cetveli”, igerdikleri kayitlar dolayisiyla pay sahipligi sifatinin ispatinda 6zel bir
onemi haizdir. Gergekten bu belgelere uygulamada pay sahipligi sifatinin ispati
bakimindan sik¢a bagvuruldugu gibi, her iki belgedeki kayitlar da pay sahipligi
stfatinin kazanilma bi¢iminden bagimsiz olarak bu sifatin ispatina imkan verecek
niteliktedir. Bu sebeplerle c¢alisgmamizin {igiincli boliimii, pay defteri ve hazirun

cetvelinin pay sahipligi sifatinin ispati1 agisindan incelenmesine ayrilmistir.

B. PAY DEFTERI

1. Genel Olarak

Anonim ortakliklarda pay sahipligi sifatinin ispati bakimindan “pay defteri”
0zel bir 6nem arzetmektedir. Gergekten pay defterinin igerigi, hi¢ tutulmamis yahut
eksik veya yanlis tutulmus bir pay defteri karsisinda pay sahiplerinin durumu ve pay
defterine yapilacak bir kayda pay sahipligi sifatinin kazanilmasi agisindan nasil bir

anlam verilecegine iliskin c¢esitli tartigsmalar, pay sahipligi sifatinin ispatina elverisli
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diger araglara oranla “pay defteri” konusunun daha etrafli olarak incelenmesini

gerektirmektedir.

Biz de bu bashk kapsaminda oOncelikle pay defterine iliskin kanuni
diizenlemeye deginecek, daha sonra sirasiyla pay defterinin igerigini ve seklini, pay
defterinin tutulmasini, pay defterine kayit yapilabilmesi i¢in aranacak sartlari
inceleyecek, son olarak tez konumuz bakimindan asil 6énem arzeden hususu; pay
defterinde yer alan kaydin hukuki niteligini ve 6zellikle pay sahipligi sifatinin ispati

bakimindan ne anlam ifade ettigini ele alacagiz.

2. icerik ve Sekil Bakimindan Pay Defteri

a. Kanuni Diizenleme

Kanuni diizenleme ¢ergevesinde degerlendirildiginde kanun koyucunun pay

defterini ti¢ farkli ana baglik altinda ele aldigindan bahsedilebilir.

Ilk olarak TK’nin anonim ortakliklarin yonetim kuruluna iliskin kisminda,
yonetim kurulunun gorevleri sayilirken, defter tutma miikellefiyeti kapsaminda pay
defterine iligkin bir diizenleme yer almis; “Hususi Defterler” kenar baglikli 326.
maddede, yonetim kurulunun tacirlerin tutmaya mecbur olduklar1 defterlerden bagka
tutmas1 gerekli olan defterler kapsaminda birinci bentte “Pay sahiplerinin ad ve
soyadlart veya unvanlariyla ikametgahlarinin ve sirketin kurulmasi aninda konan
yahut sonradan tedricen ¢ogaltilan sermayeye tekabiil eden paylar icin yapilan

tediyelerin yazilmasina mahsus (Pay sahipleri defteri) ” de sayilmistir.

Ikinci olarak TK m. 362/4, anonim ortaklik genel kuruluna iliskin bilgi alma
hakk: baglaminda, 362/1°de sayilan belgelerin pay sahiplerinin incelemesine agik
bulunduruldugunun “Pay defterine kaydedilen nama yazili hisse senedi sahiplerine

ayrica” bildirilecegi hitkmiine yer vermistir.

Son olarak nama yazili pay senetlerine iliskin diizenlemeler kapsaminda; TK
m. 413/2°de “Nama yazili hisse senetlerinin ayrica sahiplerinin ad ve soyadini,
ikametgdhini, senet karsiligindan odenmis olan miktart da ihtiva etmesi sarttir. Bu

senetler sirketin pay defterine kaydolunur”; TK m. 416/2°de “Devir ciro edilmis
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senedin devralana teslimi ile olur. Su kadar ki; devir, sirkete karsi ancak pay
defterine kayitla hiikiim ifade eder”; TK m. 417/1’de “Sirket, nama yazili hisse
senetleri sahiplerini ad, soyad ve adresleriyle bir pay defterine kaydeder”, TK m.
417/2°de “Hisse senedinin yukariki maddeye uygun olarak devredildigi ispat
edilmedikge devralan pay defterine yazilamaz”, TK m. 417/4’te “Sirkete karsi ancak
pay defterinde kayitli bulunan kimse ortak sifatini haizdir”; TK m. 418/1°de “Sirket,
devir keyfiyetini esas mukavelede derpis olunan sebeplerden dolayi pay defterine
kayittan imtina edebilir’; TK m. 419/1°de “Bedeli tamamen 6denmemis nama yazili
bir hisse senedini iktisab eden kimse, pay defterine kaydedilmekle sirkete karsi geri
kalan bedeli 6demek ve varsa tali borglar: yerine getirmekle miikellef olur.” ve TK
m. 419/3’de “Hisse senedini devreden kimse ikinci fikra hiikmiine tabi degilse,
iktisab edenin pay defterine kaydedilmesiyle bor¢larindan kurtulmus olur” seklinde

diizenlemeler yer almistir.

b. Pay Defterinin Niteligi Ve Uygulanacak Hiikiimler

Pay defteri anonim ortakligin kanun geregi tutmak zorunda oldugu
defterlerdendir. Ancak pay defterinin niteligi bakimindan tartismali olan husus, bu
zorunlulugun TK m. 66 anlaminda bir zorunluluk olup olmadigi, diger bir deyisle

pay defterinin TK m. 66 anlaminda bir ticari defter olup olmadigidir.

Doktrinde bu konuda mevcut olan tartigsmalara girmeksizin belirtelim ki, bizim
de kanaatimiz baskin goriis dogrultusunda pay defterinin TK m. 66 anlaminda
tutulmasi zorunlu defterlerden olmadig1 yoniindedir'. Kisaca ifade etmek gerekirse;
gerek TK m. 66/1’in bu madde geregince tutulmasi gerekli olan defterlerin igerik ve
amaclarini ifade eden tanimi 6l¢ii olarak alindiginda pay defterinin bu tanimin aksine

isletmenin ekonomik ve mali durumunu yansitan bir defter niteligi tasimamasi’,

! Pay defterinin niteligi hususundaki tartigmalar ve her iki yondeki goriislerin ayrintili bir incelemesi
icin bkz. Narbay, a.g.e., s. 38 vd.

? Pulasly, a.g.e., s. 41; Narbay, a.g.e., s. 39; Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1136; Sevi, a.g.e., s.
174; Yasaman, Menkul Kiymetler, s. 40; Dag, Uner, “Pay Defterlerinin Niteligi ve Anonim
Ortakligim Pay Sahiplerine iliskin Diger Kayitlar1”, iktisat ve Maliye, 1989, C. XXXVI, S.4, s.152-
153; Dag, Uner, “Ortaklarin Pay Defterini Tetkik Etme Hakkini Haiz Bulunup Bulunmadiklart
Sorunu”, iktisat ve Maliye, 1989, C. XXXVI, S. 12, s. 492. Ancak &gretide Kaya; pay defterini
sirketin iktisadi ve mali durumu ile ilgili bilgileri iceren bir defter olmamas1 gerekgesiyle ticari
defterlerden saymayan goriisiin tiimiiyle dogru olmadigini ifade etmektedir. Yazar, Isvigre doktrininde
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gerek yonetim kurulunun defter tutma gorevi kapsaminda pay defterini de sayan TK
m. 326’nin “Hususi Defterler” seklindeki kenar bashigi ve yine TK m. 326/1’in
“Tacirlerin tutmaya mecbur olduklar: defterlerden baska idare meclisi asagidaki
defterleri de tutmakla miikelleftir” bigimindeki ifadesi, pay defterinin TK m. 66
anlaminda ticari defterlerden olmadigini, tacirin tutmasi zorunlu olan diger

defterlerden sayilacagini gostermektedir”.

Pay defterinin TK m. 66’da sayilan ticari defterlerden biri olmadig1 kabul
edilince, bu kabuliin bir sonucu olarak pay defterinin tasdike tabi defterlerden
olmadig1 belirtilmelidir. Gergekten; hangi defterlerin tasdike tabi oldugunu ifade
eden TK m. 69/1 bu hususta TK m. 66/1’e atif yapmakta ve burada sayilan
defterlerin tasdike tabi defterler oldugunu ifade etmektedir. TK m. 69/2°de ise her
tacirin  “tutmaya mecbur oldugu diger defterlerle tutmak istedigi defterlerin her
birinin” beyana tabi oldugu belirtilmistir. Pay defteri de bu ¢ercevede tacirin tutmasi
zorunlu olan diger defterlerden bir tanesi oldugu i¢in, anilan madde geregi beyana

tabi defterlerdendir®.

Pay defterine iliskin kanuni diizenlemenin ¢ok sinirli ve yiizeysel olmasi
dolayisiyla, pay defteri baglaminda 6zel olarak diizenlenmeyen hususlarda hangi
hiikiimlere bagvurulacagi sorunu ortaya ¢ikabilir. Bu konuda doktrinde her ne kadar
pay defteri ticari defter olmasa da, niteligi bakimindan uygun diistiigii dl¢iide ticari
defterlere iliskin hiikiimlerin pay defteri hakkinda da uygulanabilecegi ifade
edilmistir’. Uygun diismenin tespitine iliskin kesin bir 6l¢ii ortaya koymak zordur.
Ogretide Dag, ozellikle ticari defterlerin genel 6zelliklerine iliskin diizenlemelerin;

bu kapsamda defterlerin tutulma usulii, ziyai, muhafazasi gibi konularda ticari

pay defterini ticari defterlerden sayan goriise atif yaptiktan sonra, pay defterine yazilan hususlarin
yalnizca nama yazili paylar ve bunlarin sahipleri ile sinirli olmadigini, pay sahibi tarafindan paya
mahsuben yapilan 6demeler, senetlerin nev’inin degistirilmesi, nominal degerdeki degisiklikler,
sermaye koyma borcunda temerriide diisiilmesi halinde gerceklesen iptal, senetlerin birlestirilmesi gibi
hususlarin pay defterinde yer alabilecek mali nitelikli kayitlardan bazilarini teskil ettigini, bu sebeple
pay defterinin pay sahiplerinin taahhiitleri ile baglantili olarak dar anlamda mali durumu yansitan
yardimct bir defter ve defter tutma kurumunun bir parcasi oldugu yoniindeki goriisiin de haklilik pay1
bulundugunu belirtmektedir. Kaya, a.g.e., s. 300-301.

3 Pulasly, a.g.e., s. 41; Narbay, a.g.e., s. 39.

* Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1136; Pulash, a.g.e., s. 41; Yasaman, Menkul Kiymetler, s.
40; Moroglu, Nama Yazilh Pay Senetlerinin Devri, s. 48; Dag, Pay Defterinin Niteligi, s. 153;
Narbay, a.g.e., s. 41; Sevi, a.g.e., s. 174.

> Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1136; Dag, Pay Defterinin Niteligi, s. 153; Narbay, a.g.e., s.
42.
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defterler bakimindan gegerli olan hiikiimlerin pay defteri bakimindan da

uygulanabilecegine deginmistir®.

c. Pay Defterinin Icerigi

Pay defterindeki kayitlarin pay sahipligi sifatinin  ispati  bakimindan
degerlendirilebilmesi i¢in, sz konusu defterin pay sahipligine iligkin hangi kayitlari

biinyesinde barindirmasi gerektigi de incelenmelidir.

(1) Pay Defterinin Icermesi Gereken Kayitlar

i. Kanuni Diizenleme

Pay defterinin igerigi hususunda da TK’nun diizenlemesi olduk¢a smirlidir.
Gergekten; pay defterine nelerin kaydedilmesi gerektigine iliskin soruya kanun
metninde iki maddede kisaca deginilmekle yetinilmistir. TK m. 413/2 nama yazil
pay senetlerinin ihtiva etmesi gereken bilgileri diizenledikten sonra ikinci ciimlesinde
bu senetlerin ortakligin pay defterine kaydolunacagini belirtmektedir. Ayrica TK m.
417/1’de de nama yazili pay sahiplerinin pay defterine kaydolunacag: ifadesi yer
almistir. Bu bakimdan kanun metni temel alindiginda, kanun koyucunun pay
defterine kayit edilecek bir kalem olarak yalnizca nama yazili pay senetlerine ve bu

senetlerin sahiplerine isaret ettigi goriilmektedir.

Halbuki gerek doktrin gerek Yargitay ictihadi, pay defterinin yalniz nama yazil
pay senedine baglanmis paylar bakimindan bir iglev gérmedigini, bunlarin yani sira,
heniiz bir pay senedinde tecessiim ettirilmemis paylarin ve gerek nama gerekse
hamiline yazili pay senetlerinin yerini tutmak iizere ihra¢ edilmis nama yazili

ilmiihaberlerin de pay defterine yazilmasi gerektigi kabul edilmektedir.

ii. Senede Baglanmamis (Ciplak) Paylar

% Dag, Pay Defterinin Niteligi, s. 153.
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Doktrinde senede baglanmamis (¢iplak) paylarin da pay defterine kaydinin
gerekecegi gerek pay defterinin islevi bakimindan gerek TK m. 326/1 b.1’in ¢iplak

paylara iligkin bir diizenleme getirdigi gerekgesiyle savunulmaktadir’.

Nitekim Tekinalp c¢iplak paylar bakimindan da pay defterine kayit
zorunlulugunun kabul edilmesinin TK’nun sisteminin geregi oldugunu, ¢iinkii bu
durumda da sermayenin korunmasi ilkesinin bir sonucu olan 6denmemis pay
bedellerinin izlenmesi zorunlulugunun devam ettigini ifade etmektedir®. Narbay da
pay defterinin iglevi dikkate alindiginda ¢iplak paylar bakimindan da kayit gerekliligi
bulundugunu belirtmektedir’. Yazar pay defterinin anonim ortaklik pay sahiplerinin
belirlenmesine, paya iliskin haklarin kimler tarafindan kullanilacaginin ve bor¢larin
kimlerce yerine getirileceginin ortaklik, pay sahipleri ve ilgi ve yararlar1 oraninda
ticiincii kisiler tarafindan bilinmesine hizmet eden bir defter oldugunu, dolayisiyla
kanunda agikca belirtilmemis olsa bile paylarin heniliz senede baglanmamis oldugu
durumlarda da islev gorecegini kabul etmektedir'®. Dag da, kanunun ¢iplak paylarin
pay defterine kaydini dngérmedigini, ancak doktrinde baskin goriisiin bu paylar
bakimindan da pay defterine kaydin gerekliligi yoniinde oldugunu belirttikten sonra,
boyle bir uygulamanin c¢iplak paylar bakimindan ortaklik haklarimi kimin
kullanacaginin, bakiye sermaye borcundan ve tali yilikiimliiliikklerden kimin sorumlu

olacaginin tespitinde kolayliklar saglayacagmni ileri siirmektedir'".

Bunun yaninda doktrinde'> TK m. 326/1 b.1 hiikmiiniin esasen paylarin heniiz

senede baglanmamis oldugu durumu diizenledigi, dolayisiyla c¢iplak paylar

7 Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 770; Dag, Oy Hakki, s. 67-68; Ceker, Oy Hakki, s. 248;
Narbay, a.g.e., s. 59 vd.; Sevi, a.g.e., s. 174.

¥ Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 770. Ancak yazar ¢iplak paylarin da kanunda agik olarak
belirtilmemis olmakla beraber nama ve hamiline yazili olarak iki tiir oldugunu kabul etmekte ve bu
baglamda pay defterine kayit zorunlulugunun ancak ¢iplak nama ve bedelleri tamamen 6denmemis
hamiline yazili paylar i¢in s6z konusu olacagini belirtmekte, bununla birlikte bedelleri tamamen
O6denmis bulunan ¢iplak hamiline yazili paylar bakimindan artik ortaklik bakimindan izlenmesi
gereken bir pay bedelinin ve buna bagli olarak bir yararin bulunmadigindan bahisle bu paylar
bakimindan pay defterine kayit yiikiimiiniin kalktig1 savunmasimin mantiki ve hakli oldugunu ifade
etmektedir.

? Narbay, a.g.e., s. 59.

10 Narbay, a.g.e., s. 59, 62.

"' Dag, Oy Hakk, s. 67-68.

'> Helvact, Mehmet, “Sermaye Piyasas: Kanunu Yoniinden Nama Yazili Pay Senetleri Sahiplerinin
Genel Kurula Cagrilmasinda Izlenecek Usul”, Yasa Hukuk Dergisi, 1996, C. XV, S. 172/3, s. 412,
dn. 39.
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bakimindan pay defterine kayit zorunlulugunun aslinda kanundan kaynaklandigi

ifade edilmektedir. Anilan hiikiim soyledir:

“Pay sahiplerinin ad ve soyadlari veya unvanlariyla ikametgdahlarinin ve
sirketin kurulmasi anminda konan yahut sonradan tedricen ¢ogaltilan sermayeye

tekabiil eden paylar icin yapilan tediyelerin yazilmasina mahsus (Pay sahipleri

defteri)”

Gergekten her ne kadar hiikkmiin lafz1 bakimindan ¢iplak paylarin sahiplerinin
de pay defterine kaydina iliskin bir agiklik yoksa da, kanun koyucu herhangi bir
sinirlama yapmaksizin “pay sahipleri”nden bahsetmektedir'>. Buna gére bu bentte
yalnizca “pay” ve “pay sahipleri” kavramlarindan bahsedilmesi karsisinda, hiikmiin
yalnizca nama yazili pay senetlerini dikkate aldigin ileri stirmek dogru olmayacagi
gibi', zaten kanunda nama yazili pay senetleri bakimindan pay defterine kayit
zorunlulugunu agik¢a ifade eden hiikiimlerin mevcudiyeti dikkate alinirsa, aym
hususun bir de ayrica bu hiikiimde diizenlenmesi gereksiz bir tekrar ve dolayisiyla

kanun koyucu bakimidan “abesle istigal” teskil edecektir'”.

iii. ilmiihaberler

Ogretide nama yazili pay senetlerinin yerine ¢ikarilan nama yazih
ilmiihaberlerin agik¢ca nama yazili pay senetlerinin devrine iliskin kurallar uyarinca
devredilmesi dolayisiyla pay defterine kaydedilmesi gerektigi ifade edildigi gibi,
kanunda agik bir diizenleme bulunmamakla birlikte karsiligi tamamen 6denmemis
hamiline yazili pay senetlerinin yerini tutmak {izere ¢ikarilan nama yazih
ilmiihaberlerin de pay defterine kaydedilecegi kabul edilmektedir'®. Gergekten
Ozellikle hamiline yazili pay senetlerinin yerini tutmak {izere ¢ikarilmis nama yazil

ilmiihaberlerin varligi halinde, bedeli tamamen 6denmemis paylar s6z konusu oldugu

13 Helvaci, Nama Yazih Pay Senetleri, s. 412, dn. 39; Narbay, a.g.e., s. 64, dn. 152.

' Aksi goriiste bkz. Dag, Oy Hakk, s. 67.

!5 Ayni yonde Narbay, a.g.e., 5.64, dn. 152.

' yon Steiger (Cev. Caga), a.g.e., s. 23; Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1135, N. 1208; Dag, Oy
Hakki, s. 163; Dag, Pay Defterinin Niteligi, s. 154; Narbay, a.g.e., s. 66; Sevi, a.g.e., s. 174; Pasli,
a.g.e., s. 92. Pulasli, nama yazili pay senetleri yerine ¢ikarilan nama yazili ilmiihaberlerin sahiplerinin
pay defterine kaydedilecegini belirtmekle birlikte, hamiline yazili pay senetleri yerine ¢ikarilacak
ilmiihaberlerin sahiplerinin de pay defterine kaydedilip edilmeyecegi sorusunu cevapsiz birakmaktadir
(Pulasly, a.g.e., s. 45,46).
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i¢cin, pay defterine kayit bakiye sermaye borcunun takibi acisindan faydali olacagi
gibi'’, s6z konusu ilmithaberler TK m. 411/2 uyarinca alacagin temlikine iliskin
hiikiimler uyarinca devredilecekleri i¢in ortaklik haklarmin kimin tarafindan

kullanilacaginin tespiti bakimindan da pay defterine kayitta yarar vardir'®,

Buna karsilik hamiline yazili pay senetlerinin yerine ¢ikarilan hamiline yazili
ilmiihaberler, ancak pay bedeli tamamen 6denmis hamiline yazili pay senetleri yerine
cikarilabilecegi igin, ortakligin tipki hamiline yazili pay senetleri bakimindan oldugu
gibi bu ilmiihaber sahiplerini izlemesinde bir yarar kalmamistir, bu sebeple bunlarin

pay defterine kaydi s6z konusu degildir'.

(2) Pay Defterine Yapilacak Kayitlarin icermesi Gereken
Bilgiler

Nama yazili pay senetlerine iliskin pay defteri kayitlarinda bu senetlere iliskin
hangi bilgilerin mevcut bulunmasi gerektigi sorusuna da kanun metni esas
alindiginda yine iki yerde cevap bulunabilir. TK m. 326/1 b.1 “Pay sahiplerinin ad
ve soyadlari veya unvanlariyla ikametgdahlarinin ve sirketin kurulmas: aninda konan
yahut sonradan tedricen ¢ogaltilan sermayeye tekabiil eden paylar icin yapilan
tediyelerin yazilmasina mahsus (Pay sahipleri defteri) "'nden bahsetmektedir. TK m.
417/1°de ise ortakligin nama yazili pay senedi sahiplerini “ad, soyad ve adresleriyle
bir pay defterine” kaydedecegi ifade edilmekle yetinilmistir. Bu diizenlemelerden,
kanun koyucunun pay defterinin zorunlu igerigi bakimindan pay sahibinin ad-soyad
ve adres/ikametgahi ile paya karsilik yapilan 6demenin miktarinin yazilmasini sart

kostugu anlasilmaktadir. Ancak bu zorunlu igerik disinda pay sahiplerine iliskin bir

' Narbay, a.g.e., s. 66.

'® Dag, hamiline yazili pay senetleri yerine ¢ikarilan nama yazili ilmithaber sahiplerinin de pay
defterine kaydedilebileceklerini ifade ederken TK m. 411/2 c. 2 hiikmiinii gerekce olarak belirtmekte,
burada devrin sirkete karsi hiikkiim ifade edebilmesi igin keyfiyetin ortakliga ihbarmin
diizenlendiginden bahisle, bu ihbarin nama yazili pay senetlerinin devrinde devrin sirkete kars1 hiikiim
ifade etmesi ve yeni pay sahibinin pay defterine kaydedilmesi i¢in gerekli olan bildirime benzedigini,
bu benzerlikten hareketle kanun koyucunun bu bildirim ve bahsi gecen ihbar arasinda bir fark
gozetmedigi, neticede s6z konusu ilmiihaberlerin de pay defterine kaydedilmesi gerektigi fikrinde
oldugunu ifade etmektedir (Dag, Oy Hakku, s. 264).

' Ayni yonde Narbay, a.g.e., s. 66.
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takim baska kayitlarin da pay defterinde bulunmasina bir engel yoktur, nitekim

uygulamada matbu pay defterlerinde zorunlu kanuni igerigin asildig1 goriilmektedir.

i. Ad-Soyad

TK m. 417/1 nama yazili pay senedi sahiplerinin “ad ve soyadlariyla” pay
defterine kaydedileceklerini belirtmektedir. Ancak bu ifade eksiktir. Gergekten
anonim ortakliga tiizel kisilerin, bu kapsamda bagka sirketlerin, dernek veya
vakiflarin da ortak olabilmesinin miimkiin oldugu goéz o6niine alinirsa, TK m. 326/1
b.1’in “ad ve soyadlar1 veya unvanlariyla” seklindeki ifadesinin daha isabetli oldugu

kabul edilmelidir®®.

Ayrica pay lzerinde birden fazla kimsenin birlikte malik olmasi halinde
(elbirligi miilkiyeti veya payli miilkiyet) hak sahiplerinin tamaminin ve ayrica
bunlarin temsilcisinin isimlerinin pay defterinde yer almasi gereklidir. Bu gereklilik
kendisini paydan kaynaklanan haklarin, 6zellikle oy hakkinin sahipleri ve bu hakkin
kim tarafindan kullanilacag hususunda gostermektedir®'. Zira oy hakkini diizenleyen
TK m.373’in 2. fikras1 hilkkmiiniin “Bir hisse senedinin birden ¢cok maliki bulundugu
takdirde bunlar ancak bir temsilci marifetiyle rey haklarini kullanabilirler”
seklindeki ifadesi dolayisiyla, ortaklik bakimindan oy hakkina sahip olanlarin ve bu
hakki kullanmaya yetkili olan kimsenin tespiti i¢in bu kaydin da defterde yer almasi
zorunlu hale gelmektedir. Nihayet pay tizerinde intifa hakki kurulmus olmasi1 halinde
intifa hakk:i sahibinin ismi de, oy hakkinin sahibinin belirlenmesi bakimindan

defterde yer almalidir.

ii. Yerlesim Yeri

Pay defterine kayit sirasinda pay sahiplerinin adreslerinin mi yoksa
ikametgahlarinin mi1 kayda konu olacagi hususunda da TK’nun iki farkli maddesinde
iki farkli diizenleme yer almistir. TK m. 326/1 b.1 “ikametgah”tan s6z ederken, TK

m. 417/1 “adres” ibaresine yer vermistir.

0 Narbay, a.g.e., s. 57.
2! pulash, a.g.e., s. 49; Narbay, a.g.e., s. 58; Dag, Oy Hakki, s. 181. Dag, bu kaydi yazilmasi zorunlu
olmamakla birlikte miimkiin ve gerekli olan kayitlar arasinda zikretmektedir.
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Ogretide Narbay bu hususu ayrmtili bir bicimde incelemistir. Mehaz kanun
diizenlemesine deginen yazar, 1992 degisikligi Oncesinde pay sahibinin
“ikametgah”min pay defterine kaydedileceginin ifade edildigini, ancak degisiklik
sonras1 “adres” ibaresine yer verildigini belirtmekte, devamla pay defterine kayit
bakimindan adresin esas alinmasinin dogru oldugunu, zira ortakligi ilgilendiren
hususun pay sahibinin ikametgahi degil adresi oldugunu belirtmektedir®. Gergekten
pay defterinin 6nemli bir islevi, ortakligin ortaklara ¢esitli hususlari teblig etmek i¢in
basvurabilecegi bir adresi i¢ermesidir™. Bu bakimdan tebligat adresi olarak pay
sahibinin ikametgahi disinda bir baska adresin de bildirilebilecegi dikkate alinirsa”,
pay sahibinin tebligat “adres”inin pay defterinde bulunmasinin gerekli ve yeterli

oldugu sonucuna varilacaktir.

iii. Pay bedeline mahsuben yapilan 6demeler

TK m. 326/1 b. I’in ac¢ik hilkmii geregi pay defterine kaydedilen pay
sahiplerinin gerek sirketin kurulmasi aninda konan gerek sonradan artirilan
sermayeye karsilik gelen paylar icin yaptiklart 0demelerin de pay defterine
kaydedilmesi gerekecektir. Bu bilginin pay defterinde yer almasi, bilhassa bakiye
sermaye koyma borcunun ortaklik tarafindan takip edilebilmesi, kalan borcun ve
varsa tali yliklimliiliiklerin muhatabinin tespit edilebilmesi bakimindan 6nem arzeder

(TK m. 419/1).

iv. Ihtiyari Kayitlar

Kanunda acik¢a yer alan bu kayitlar disinda bazi hususlarin da defterde

bulunmasinin gerekli ve faydali olacagi doktrinde kabul edilmektedir.

2 Narbay, a.g.e., s. 56.

z Pay defterinin islevleri ve pay defterinin adres listesi olarak gordiigii isleve iliskin agiklamalar igin
bkz. Pulasli, a.g.e., s. 42 vd., 6zellikle s. 45 vd.

** Narbay, s. 56. Yazar pay sahibinin ortakhiga pay defterine kayit yapilirken bir biiro adresi
verebilecegi gibi, herhangi bir evraki tebelliig etmek iizere yetkilendirdigi herhangi bir kimsenin
adresini ve nihayet ileriye yonelik bir ihtimal olarak e-posta adresini de verebilecegini belirtmektedir.
Ancak bu adres teblige uygun bir adrese ihtiyag duyulmadig: siirece yeterli kabul edilecek, buna
karsimn 6rnegin bedeli kismen ddenen paylarda, kalan kismin talep edilebilmesi i¢in pay sahibine
yapilmasi gereken ihtar bakimindan, bir teblig adresine ihtiya¢ duyulacaktir.
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Bu bakimdan O6gretide sermayeye katilma taahhiidiiniin imza edildigi veya
payin iktisap olundugu tarihin yani sira iktisap sebebinin (alim-satim, miras,
bagislama, esler aras1 mal rejimi, cebri icra yoluyla iktisap vb.) yer almasi gerektigi
ifade edilmistir™. Gergekten sdz konusu hususlarin pay defterine kaydi kanunen
ongoriilmemisse de 6zellikle konumuz agisindan, bu kayitlarin defterde yer almasi,
pay sahipligine iliskin ihtilaflarin ¢6ziimii bakimindan 6nem tasimaktadir. Zira pay
sahipliginin kazanilma an1 6nem tasidig1 gibi, payin aslen mi yoksa devren mi iktisap
edildigi, irade dis1 kazanma hallerinden birinin var olup olmadig1 gibi hususlarin
tespiti, boylesi uyusmazliklarin ¢6ziimii bakimindan ©Onemli kolayliklar

saglayacaktir.

Bunlar disinda pay senetlerinin tiirlinlin degistirilmesi, iptal edilmesi, TK m.
407 geregi pay senedinin iptali, paylarin birlestirilmesi veya boliinmesi gibi

durumlarin varligi halinde bunlarin da pay defterine islenmesi isabetli olacaktir®®.

3. Pay Defterini Tutma Yiikiimii

a. Pay Defterini Tutmakla Yiikiimlii Organ

TK pay defterini tutmakla yilikiimli olan organ hususunda sessiz kalmamis,
muhtelif hiikiimlerde bu yikiimliiliiglin yonetim kurulunda oldugunu agikg¢a ifade

etmistir’’.

Gergekten TK’nda anonim ortaklik yonetim kurulunun vazifeleri sayilirken,
TK m. 325, genel olarak kurulun tutulmasi gerekli olan defterleri tutmakla yiikiimlii
oldugunu diizenlemis; takip eden 326. maddenin birinci bendinde ise bu ylikiimliiliik
pay defteri bakimindan 6zel olarak ortaya konulmustur. Bu hiikiimle baglantili olarak
TK m. 336/1 b. 3 diizenlemesi de yonetim kurulunun kanunen tutulmasi gereken

defterleri tutmamasinin sorumlulugunu gerektiren bir hal oldugunu ifade etmektedir.

% yon Steiger (Cev. Caga), a.g.e., s. 23; Pulasli, a.g.e., s. 48; Kaya, a.g.e., s. 301; Narbay, a.g.e., s. 76.
% pulagl, a.g.e., s. 48; Dag, Oy Hakku, s. 181-182; Kaya, a.g.e., s. 301; Narbay, a.g.e., s. 76.

" Bununla birlikte TK’nin agik diizenlemesi karsisinda bu yetkinin bagka bir organ ya da kuruma
devredilip edilemeyecegi tartisilmistir. Tartigmalar ve &gretideki farkli goriisler igin bkz. Narbay,
a.g.e., s. 87 vd.
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b. Pay Defterini Tutma Yiikimliliigiiniin Dogumu

Pay defterini tutmanin yonetim kurulu bakimindan bir yiikiimliliikk oldugu
kabul edilince, bu yiikiimliiliigiin ne zaman dogacag1 ve ne zaman sona erecegi bir
sorun olarak ortaya c¢ikacaktir. Bu hususun yonetim kurulu bakimindan kanunda bir
yiikiimliiliik olarak diizenlenmis olmasi bir yana, defter kayitlarinin bilhassa pay
sahipleri ve ortaklik arasindaki iligkiler agisindan oynadigi rol (TK m. 416/2, 417/4,
419/1 ve 4) dikkate alinirsa, bu yilkiimliiliglin yerine getirilmesine baslamak
hususunda gecikilmemesi ve gerektigi slirece devam edilmesinin 6nemi daha iyi

anlaslir.

TK bu yiikiimliiliigiin baglangicina dair bir diizenlemeye yer vermis degildir.
Bununla birlikte Tiirk 6gretisinde pay defterinin tutulmasina iligkin yiikiimliiliigiin
olabilecek en erken zamanda baslamasi gerektigi, s6z konusu anin da ortakligin
kuruldugunun ticaret siciline tescili, yani ortakligin tiizel kisilik kazandig1 an oldugu
{izerinde goriis birligi vardir™. Gergekten “pay”in ve bu anlamda ortakliktan
kaynaklanan hak ve borglarin bir biitlinii anlamindaki pay sahipliginin dogumu ig¢in
pay senetlerinin varligma gerek yoktur”. Oyleyse ortakligin kurulusuyla birlikte,
heniiz pay senetleri ¢ikarilmamis olsa dahi pay sahipligi mevkii olustugu igin pay

defterinin de tutulmaya baslanmas1 gerekecektir.

Bununla birlikte ortakligin tiizel kisilik kazanmasiyla birlikte hangi hallerde
pay defterinin tutulmasi gerekecegi lizerinde ihtilaf vardir. Nitekim 6gretide Pulasli;
yonetim kurulunun pay defteri tutma yiikiimliiliiglintin, ortakligin kurulusunun veya
sermaye artiriminin ticaret siciline tesciliyle dogacagini belirttikten sonra, “kurulug
ana sozlesmesinde nama yazili paylar 6ngériilmiigse” defter tutma zorunlulugunun
da baslamis oldugundan soz etmektedir’®. Ancak yazarmn bu goriisine katilmak
miimkiin degildir. Zira Narbay’in da hakli olarak ifade ettigi gibi’'; ortaklik kurulusla

beraber pay senedi ihra¢ etmemigse, yani paylar senede baglanmamigsa, ana

8 Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1138; Pulasly, a.g.e., s. 50; Dag, Oy Hakki, s. 163-164; Dag,
Pay Defterinin Niteligi, s. 154; Narbay, a.g.e., 81-82; Sevi, a.g.e., s. 175.

¥ Pay kavramimm gesitli anlamlar1 ve 6zellikle hak ve borglarin bir biitiinii olarak pay sahipligi
hakkinda bkz. Kendigelen, intifa Hakku, s. 6 vd.

30 Pulasly, a.g.e., s. 50.

3! Narbay, a.g.e., s. 82.
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sozlesme ile ileride hangi tiir pay senedine baglanacagi ongoriilmiis olursa olsun
ciplak paylarin mevcudiyeti dolayisiyla pay defteri tutma yiikiimliiligii baslayacaktir.
Bagka bir deyisle, ileride hamiline yazili pay senetlerine baglanacaginin 6ngoriilmiis
olmasi, ¢iplak paymm pay defterinde yer almasi bakimindan bir farklilik
yaratmayacaktir. Ancak kurulusla birlikte ortakligin yalnizca hamiline yazili pay
senetleri ihra¢ etmis olmasi ihtimalinde pay defteri tutma ylikiimliliigiiniin
dogdugundan s6z edilemeyecek, buna karsilik ileride bir sermaye artirnmi yoluna
gidilmesi ve ana sozlesme degisikligi ile nama yazili pay senetleri de ihrag
edileceginin veya mevcut hamiline yazili pay senetlerinin nama yazili hale
doniistiirileceginin diizenlenmesi durumunda, pay defteri tutma yiikiimii de ana

sozlesme degisikliginin ticaret siciline tescili ile dogacaktir’>.

4. Pay Defterine Kayit Bildirimi

a. Genel Olarak

Ortakligin, kurulusta veya sermaye artirrminda kazanilan paylar bakimindan
sz konusu olan istisnai durum bir yana®, pay defterine herhangi bir kayit
gerceklestirebilmesi icin belli sartlarin gergeklesmesi gerekliligi TK’da yer aldigi
gibi 0gretide de kabul edilmektedir. Bu bakimdan dncelikle kaydin ger¢eklesmesine
yonelik ilgililer tarafindan bir bildirimin ortakliga yoneltilmis olmasi gerekmekte,
ancak bu bildirimin yan1 sira TK m. 417/2 geregince kaydi istenen payin gegerli bir

sekilde devredilmis oldugunun ispati aranmaktadir.

Konuya iliskin incelememiz kapsaminda biz de Oncelikle bildirim sartini

inceleyecek, daha sonra ise TK m. 417/2’nin aradig1 ispat sartin1 ele alacagiz.

32 Narbay, a.g.e., s. 82.
3 Bkz. s. 12.
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b. Kayit i¢in Bildirim Sarti

Pay defterine pay sahibi olarak kaydedilebilmek i¢in kayit bildiriminde
bulunulmasinin sart oldugu &gretide tartismasiz bigimde kabul edilmektedir’.
Bununla birlikte bu sart kanun metninde agik¢a ifade edilmis degildir. Ancak TK m.
417/2°de yer alan “Hisse senedinin yukariki maddeye uygun olarak devredildigi
ispat edilmedikce devralan pay defterine yazilamaz” seklindeki hiikmiin ortakliin
kayit hususunda kendiliginden hareket edemeyecegini ifade ettigi sdylenebilecegi
gibi35 , acik bir kanuni diizenleme bulunmamasi halinde dahi bildirimin kayit i¢in sart

) .1+ 36
oldugu sonucuna varilabilir™.

Bu bakimdan kanimizca 6zellikle pay defterine kaydin ortaklik bakimindan bir
hak olmadig1 dikkate alinirsa®’, ortakligin kendisine pay defterine kayit talebinde
bulunulmaksizin, kendiliginden pay defterine kayit yapmasinda her hangi bir hakki
ve giderek menfaati bulunmadigi, buna bagli olarak da kaydin gerceklesmesinin
mutlaka ilgililerin bu yondeki bir taleplerinin, konumuz bakimindan ifade edersek
“bildirimi”nin varligin1 gerektirecegi ortaya ¢ikacaktir. Kaldi ki eger anonim
ortakligin kayit yapmak hususunda bir hakki oldugundan soz edilebilseydi, kayit
bildiriminde bulunabilecek olan kimselerin bildirimde bulunmak zorunluluklarinin
var oldugu kabul edilmeliydi. Halbuki kayit bildiriminde bulunmaya yetkili olan
kimselerin bdyle bir mecburiyetleri yoktur’®. Nitekim bir pay devrinin varligina
ragmen devrin taraflarinin, ortakligi bu durumdan haberdar etmek istememeleri ve
devreden kimsenin ortaklik nezdinde pay sahibi olarak kalmasini talep etmeleri

miimkiin oldugu gibi, aralarinda yapacaklar1 bir sozlesme ile bildirimin yapilip

3 Tekinalp(Poroy/Camoglu, a.g.e., N. 1139; Pulash, a.g.e., s. 55; Dag, Oy Hakk, s. 173; Ceker, Oy
Hakki, s. 148; Narbay, a.g.e., s. 238.

Kaydi paylarin pay defterinde kaydedilebilmesi i¢in bildirim zorunlulugunun bulunmadig1 seklinde
yorumlanmaya miisait olan SPK m. 10/A/5 hitkkmii ve tartismalar i¢in bkz. yukarida II, F, 4, b.

3 Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1140; Dag, Oy Hakk, s. 173; Narbay, a.g.e., s 237.

36 Nitekim 6gretide pay defterine yazinun ancak ortakligm devirden haberdar olmasi ile miimkiin
oldugu, bu bakimdan kanunda bildirimin gerekliligine iliskin acik bir diizenleme bulunmasa da
bildirimin tabii bir olgu olarak ortaya ¢iktig1 ifade edilmektedir. Bkz. Tekinalp(Poroy/Camoglu, a.g.e.,
N. 1139; Pulasl, a.g.e., s. 55; Dag, Oy Hakk, s. 173; Ceker, Oy Hakki, s. 148; Narbay, a.g.e., s.
238.

37 Pulagh, a.g.e., s. 58 ve dn. 90°da belirtilen yazarlar.

* Pulagl, a.g.e., s. 58; Dag, Oy Hakk, s. 175; Narbay, a.g.e., s. 249.
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yapilmamas: hususunu Kararlastirmalari da miimkiindiir’’. Bildirimde bulunma
zorunlulugu bulunmamasma bagl olarak ortaklik devrin taraflarim1 bildirimde
bulunmaya zorlayamayacagi gibi*’, devir olgusunu biliyor olmasma dayanarak

kendiliginden pay defterine kaydi da gergeklestiremeyecektir®',

Kural kayit i¢in bildirimin sart olmasi ise de, pay sahipligi sifatinin aslen
iktisabinin  s6z konusu oldugu hallerde ortakligin pay defterine kaydi
gerceklestirebilmesi igin  bir bildirime ihtiya¢ duyulmayacaktir; bu hallerde
bildirimin gerekli olmamasi isin dogasi geregidir*”. Dolayisiyla kurulusta veya esas
sermaye artirimi halinde pay taahhiidiinde bulunanlar ile kayitli sermaye sisteminin
uygulandigir anonim ortakliklarda cikarilan pay senetlerini iktisap eden kimselerin

pay defterine kayitlar1 bakimindan, bildirim sartina bir istisna getirilmis olacaktir.

¢. Bildirimin Sekli

Pay defterine kayit i¢in aranan bildirim sartinin herhangi bir sekle bagl olup
olmadig1 konusunda kanunda bir diizenleme olmadig: icin, kural sekil serbestisidir™®.
Dolayisiyla sozlii veya yazili bir bildirim miimkiin oldugu gibi, 6rnegin pay1
devralan kimsenin pay sahipliginden kaynaklanan, kar pay1 ya da riichan hakki gibi
bir takim haklarimi kullanmak amaciyla pay senedini ibraz etmesi seklindeki bir

eylem de bildirim niteligindedir™*”.

3% Devrin taraflari arasinda yapilacak bu tiir sozlesmeler ve ortakhigin ana sdzlesmeye koyacagi bir
hiikiimle bildirim yiikiimliiligi 6ngérmesinin miimkiin olup olmadig: hakkinda bkz. Pulasl, a.g.e., s.
58-59; Narbay, a.g.e., s. 249 vd.

0 pulagh, a.g.e., s. 58; Dag, Oy Hakki, s. 175; Narbay, a.g.e., s. 249. Buna karsin Domanig, bazi
durumlarda ortakligin devir olgusunun re’sen pay defterine kaydini talep edebilecegini belirtmektedir
(Domanig¢, TTK Serhi I1, s. 1320).

* Pulagh, a.g.e., s. 58; Dag, Oy Hakku, s. 174; Narbay, a.g.e., s. 249.

* Tekinalp (Poroy/Camoglu), N. 1140; Pulasli, a.g.e., s. 55; Ceker, Oy Hakku, s. 147-148; Narbay,
a.g.e., s. 238-239.

 Pulasl, a.g.e., s. 62; Moroglu, Nama Yazih Pay Senetlerinin Devri, s. 48; Narbay, a.g.e., s. 252.

* Pulasl, a.g.e., s. 62; Narbay, a.g.e., s. 252. Nitekim Teoman’in miitalaasma konu olan bir olayda,
pay senetlerini cebri icra yoluyla iktisap eden kimse, daha sonra bu pay senetlerine iligkin kér paymin
kendisine ddenmesi talebinde bulundugu halde, ortaklik talepten sonraki ilk genel kurul toplantisina
iliskin ¢agriy1 pay defterinde malik olarak goziiken eski ortaga yapmustir. Burada goriildiigii tizere,
kayit bildiriminin agik¢a pay defterine kayit talebini igermesi gereksiz oldugu gibi, mutlak surette acik
bir kayit talebinin aranmasi giderek ortakligin pay defterine kayit ylkimliligini kotiye
kullanmasina gdz yummak anlamina gelecektir. Dolayisiyla bu olayda oldugu gibi pay sahibinin kar
paymin kendisine 6denmesi yoniindeki bir talebi de, ortaklik karsisinda pay sahibi olarak kabul ve pay
defterine kayit edilmek iradesini icermesi bakimindan zimni bir bildirim olarak degerlendirilmelidir.
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Kayait bildiriminin yazili olarak yapilmasi talepte bulunan kimse agisindan ispat
kolayhig1 saglayacagi icin tercih edilebilir*’. Bununla birlikte ortakligin kanunda
Ongoriilmeyen bir bildirim sekline esas sozlesmede yer vererek, kayit bildirimini
sekle tabi tutmasi, paya baglh haklarin kullanilmasini zorlastirici bir tasarruf olmasi

bakimindan, kabul olunmamalidir®®.

d. Bildirimde Bulunabilecek Kimseler

TK’nda pay defterine kayit bildiriminde bulunabilecek olan kimselere iligkin
bir diizenleme yer almamaktadir. Ancak 6gretide esas olarak pay1 devralan kimsenin,
bunun yani sira payt devreden kimsenin kayit bildiriminde bulunabilecegi kabul

edilmektedir.

(1) Pay1 Devralan Kimse

Ortaklik payim1 devralan kimse, 6gretide ittifakla kabul edildigi tizere oncelikli
olarak pay defterine kayit talebinde bulunabilecek olan kimsedir'’. Bu sonuca
ulagilmasini miimkiin kilan ilk gerekce, kayit talebi bakimindan belirleyici bir unsur
olan “menfaat” unsurudur. Nitekim asagida ayrica belirtecegimiz tizere kural olarak
ticiincii kisilerin hakli bir menfaatlerinin bulunmamasi nedeniyle pay defterine kayit
talebinde bulunamayacaklari kabul edilmektedir*®. Pay defterine kayda iliskin hakli
bir menfaat esas olarak pay1 devralan kimse bakimindan s6z konusudur; gerek TK m.
416/2 c. 2°deki “Su kadar ki; devir, sirkete karsi ancak pay defterine kayitla hiikiim
ifade eder” dlzenlemesi, gerekse TK m. 417/4’lin “Sirkete karsi ancak pay

Ancak kar paymin kupona baglanmis olmasi halinde miicerret kuponun ibrazinin pay defterine kayit
talebi olarak yeterli kabul edilemeyecegini belirtelim. S6z konusu olay ve hukuki miitalaa i¢in bkz.
Teoman, YTH 1/9, s. 143 vd. Yargitay kararina konu olan bir baska olayda da, pay defterine kayit
bildirimi noter aracilifiyla yapilmis, buna karsin ortaklik yonetim kurulu imzalarin noterce tasdik
edilmemesi dolayisiyla pay defterine kayittan kaginmis, ancak Yargitay kanimizca da yerinde bir
karar vererek bildirimin gegerli bir bigimde yapildig1 yoniinde goriis belirtmistir (Yarg. 11. HD
8.10.1993, E. 1992/6626, K. 1993/6317. Karar igin bkz. Narbay, a.g.e., s. 142-143).

* Pulagl, a.g.e., s. 62; Moroglu, Nama Yazili Pay Senetlerinin Devri, s. 48; Narbay, a.g.e., s. 252.

% Narbay, a.g.e., s. 252.

" von Steiger (Caga), a.g.e., s. 162; Domanig, TTK Serhi II, s. 1318; Tekinalp (Poroy/Camoglu),
a.g.e., N. 1140; Pulasli, a.g.e., s. 55; Moroglu, Nama Yazih Pay Senetlerinin Devri, s. 48; Dag, Oy
Hakku, s. 174; Ceker, Oy Hakk, s. 148.

* Bkz. asagida IV, B, 4, d, (3).
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defterinde kayith bulunan kimse ortak sifatini haizdir” hitkkmii, bu hakli menfaati
dogurmaktadir. Zira devralanin pay sahipligi sifatindan dogan haklardan
yararlanabilmesi i¢in, kural olarak pay defterine kaydedilmesi gerekecektir. Bu
cercevede pay defterine kayit hususunda dncelikle devralan kimsenin menfaat sahibi

oldugu siiphesizdir.

Ote yandan bildirimle birlikte aranan bir bagka sartin, payin gecerli bir bicimde
devredildiginin/devralindiginin ispat1 sartinin yerine getirilmesi imkani da esasen
pay1 devralan kimsededir®. Zira bilhassa senede baglanmis paylarin devri
durumunda, devredilen pay senetlerinin veya ilmiihaberlerin zilyetligi devralan

kimsede bulunacaktir.

Su halde, gerek hakli bir menfaatin, gerek ispat imkaninin mevcudiyeti dikkate
alindiginda, kayit bildiriminin normal olarak devralan tarafindan yapilmasi
gerekecektir. Pay1 devralan kimsenin pay defterine kaydedilebilmesi icin bildirimi
gerceklestirmesinin yani sira payr gegerli bir bicimde devraldigin1 da ispatlamasi
gerekecek, ispat ise payin tiirline ve kazanilis sekline bagli olarak ilgili boliimlerde

yaptigimiz agiklamalar dogrultusunda gerceklestirilecektir.

(2) Pay1 Devreden Kimse

Pay1 devralan, devir keyfiyetini ortakliga bildirmek zorunda olmadigi, ortaklik
da kendiliginden hareket ederek devralan kimseyi pay defterine kaydedemeyecegi
icin, pay gercekte el degistirmis olmasima ragmen bu durumun pay defterinde
goziikmemesi de miimkiindiir. Bu ihtimalde, ortakligin pay defterinde kayitli bulunan
kimseyi pay sahibi kabul edecegi dikkate alinirsa, pay sahipliginden dogan
yukiimliiliiklerin yerine getirilmesi hususunda ortaklik pay defterinde kayith bulunan
kimseden talepte bulunacaktir. Nitekim bu sonucun 6zel bir goriiniimiinii kanun
acikca diizenlemis ve TK m. 419/1°de “Bedeli tamamen odenmemis nama yazili bir

hisse senedini>® iktisab eden kimse, pay defterine kaydedilmekle sirkete karsi geri

49 Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1140; Domanig¢, TTK Serhi I, s. 1318; Pulasli, a.g.e., s. 56;
Dag, Oy Hakki, s. 174; Narbay, a.g.e., s. 243.

*0 Buradaki “nama yazili hisse senedi” kavramu, pay defterine kaydi miimkiin olan pay sahipligine
iliskin diger durumlar1 (nama ya da hamiline yazili pay senetlerinin yerini tutmak iizere ¢ikartilmig
ilmiihaberler veya ¢iplak paylar) da kapsar bicimde anlagilmalidir.

170



kalan bedeli 6demek ve varsa tali bor¢lart yerine getirmekle miikellef olur”, TK m.
419/3’da ise “Hisse senedini devreden kimse ikinci fikra hiikmiine tabi degilse,
iktisab edenin pay defterine kaydedilmesiyle bor¢larindan kurtulmus olur” denilmek
suretiyle, bakiye sermaye borcu 6denmemis paylar bakimindan, devre ragmen pay
defterinde pay sahibi olarak goziiken kimsenin sorumlu olacagi kayit altina

alinmustir.

Bu durumda yukarida soziinii ettigimiz menfaat unsurunun, bedelleri tamamen
O0denmemis paylar baglaminda payi devreden kimse bakimindan da s6z konusu
olabilecegi anlagilmaktadir. Zira devre ragmen pay defterinde kayitli oldugu siirece,
devreden kimse ortaklik karsisinda bakiye sermaye borcunun muhatabi olarak
kalacaktir. Bu sebeple 6gretide, payr devreden kimsenin de pay defterine kayit
bildiriminde bulunabilecegi hakli olarak kabul edilmektedir’'. Bu kapsamda
devreden, pay defterinde gerekli degisikligin yapilmasi i¢in devralan kimsenin kayit
bildiriminde bulunmasini kendisinden talep edebilecegi gibi, devralanin iznine ya da
araciligina ihtiya¢ olmaksizin dogrudan ortakliga basvurarak pay defterine kayit

bildirimini bizzat da yapabilecektir.

Paymi devreden kimsenin de pay defterine kayit bildirimini yapabilecegi
hallerde, kayit bakimindan gereken diger sartin, yani payin gecerli bir bi¢imde
devredildiginin ispat: bakimindan bazi giigliikler dogabilecektir’®. Zira nama yazili
pay senetlerinin veya nama yazili pay senetlerinin yerini tutmak {izere ¢ikarilmis
ilmiihaberlerin devri halinde, devreden kimsenin kanunen ciro ve senet zilyetliginin
nakli yoluyla yapilacak devri ispatlamasi, pay senetleri devralanin elinde bulunacagi
icin kural olarak miimkiin olmayacaktir. Buna mukabil nama yazili pay senetlerinin

ve bunlarin yerine ¢ikarilmis nama yazili ilmiihaberlerin veya hamiline yazili pay

°! Arslanli, Pay, s. 284; von Steiger (Caga), a.g.e., s. 162; Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1140;
Moroglu, Nama Yazih Pay Senetlerinin Devri, s. 48; Pulasli, a.g.e., s. 56-57; Dag, Oy Hakki, s.
174; Narbay, a.g.e., s. 242; Sevi, a.g.e., s. 176. Aksi goriiste bkz. Imregiin, AO, s. 366.

2 Pulasli, a.g.e., s. 57; Narbay, a.g.e., s. 243; von Steiger (Caga), a.g.e., s. 162. Ancak yazar, bu
durumda devreden kimsenin devralandan kayit i¢in ortaklia bagvurmasini talep edebilecegini
belirtmekle yetinmis, dogrudan ortakliga bagvurup vuramayacagi hususunda sessiz kalmstir.

>3 Arslanli bu hususa da degindigi makalesinde “Senet alicinin elinde bulunuyorsa satic resen kayit
talebinde bulunamaz, yalniz alictya miiracaat hakkint haizdir” demektedir (Arslanli, Pay, s. 284). Bu
ifadeyi devredenin tek basina ispat imkanmin bulunmadigr seklinde anlamak dogru olacaktir. Zira
senet elinde bulunmayan devredenin de dogrudan ortakliga bagvurarak kayit bildiriminde bulunmasi
miimkiindiir, ancak paymn gecerli bir sekilde devredildigi hususunu ispat (TK m. 417/2) edebilmesi
icin devralanin elindeki pay senedine ihtiya¢ duyacaktir.
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senetlerinin yerini tutmak iizere ¢ikarilmis nama yazili ilmiihaberlerin, alacagin
temliki ve senet zilyetliginin nakli yoluyla devri halinde, temlik beyaninin bir
suretinin devredende bulunmasi miimkiin oldugu icin, bdyle bir durumda paymn
devredilmis oldugunun ortakliga karsi devreden kimse tarafindan da ileri
siiriilebilmesi sdz konusu olabilir’. Yine ¢iplak paylarin devri ihtimalinde de ispat
bakimindan yalnizca temlik beyanmin varligi aranacagi i¢in, temlik beyaninin bir
suretinin devreden kimsede bulunmasi, devrin gegerli bicimde gergeklestigini ispata
yarayabilir”>. Ancak bu ihtimaller bakimindan da 6zellikle adi yazili temliknamelerin
kolayca sahte bi¢imde diizenlenebilecekleri géz 6niinde bulunduruldugunda, bakiye
sermaye borcunun 6denmemesi tehlikesi karsisinda ortakligin salt devredenin
bildirimi ile yetinmesi uygun olmayacaktir. Bu halde miimkiinse pay1 devraldigi
iddia edilen kimseden devrin gerceklestigine ve pay defterine kendi adina kayit
yapilabilecegine dair onay alinmasi, aksi halde kaydin degistirilmemesi, ortakligin
menfaatini korumak bakimindan yerinde bir tercih olur. Bakiye sermaye borcunun
O6denmemis olmas1 halinde ortakliga kars1 devrin bizzat devralan kimse tarafindan
gegcerli bir bicimde ispat edilmesi ihtimalinde dahi, TK m. 418/3 uyarinca ortakligin
pay defterine kayittan kaginabilecegi diisliniiliirse, devrin varligimin siipheli oldugu

bir durumda ayni sonuca varilmasi evleviyet icabidir.
(3) Uciincii Kisiler

Paymn devrinin bildirilmesinde yetki bakimindan yine menfaat Olgiitiine
basvuruldugunda, tigiincii kisilerin hakli bir menfaatleri bulunmamasi nedeniyle
kendi c¢ikarlartyla ilgili olarak kayit bildiriminde bulunamayacaklar1 genel olarak

kabul edilmektedir’®. Bununla birlikte devralanin ya da devredenin temsilcisi, bu

> Pay sahipliginin ispati bakimindan ise bu ihtimallerde dahi senet zilyetligine sahip olmak
gerekecegi icin yalnizca temliknamenin ibrazi suretiyle bu sifatin ispati miimkiin degildir. Bununla
birlikte payr devreden kimse artik pay sahipligini degil, yalnizca devrin varligini ispat etmek
durumunda oldugu i¢in onun agisindan senet zilyetligine sahip olmak sarti ne miimkiin ne de
gereklidir.

> Dag, devredenin ispat hususunda devralani zorlayip zorlayamayacagimin taraflar arasindaki
sozlesmeye gore belirlenebilecegini ifade etmektedir (Dag, Oy Hakk, s. 174).

36 Pulasly, a.g.e., s. 57; Narbay, a.g.e., s. 244. Bununla birlikte Domanig, bazi hallerde {igiincii kisilerin
de kayit bildiriminde bulunabileceklerini belirtmekte ve bu kapsamda devralanin ve devredenin
alacaklilarinin, iflas masasinin ve sirket alacaklilarimin kayd: istemekte menfaatleri bulunabilecegi
halleri saymaktadir (Domanig¢, TTK Serhi II, s. 1319-1320).
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kimselerin deftere kaydina iliskin bir bildirimi —elbette devrin gegerli bir bi¢imde

gergeklestigini de ispat etmek suretiyle- yapabilecektir’’.

5. Pay Defterine Yapilacak Kaydin Hukuki Niteligi

a. Genel Olarak

Pay defterine yapilacak kaydin pay sahipligi bakimindan ne anlam ifade
edecegi hususu 6gretide ve yargisal ictihatlarda g¢esitli bakimlardan tartisma konusu
olmustur. Zira oncelikle pay defterindeki kayda pay sahipligi sifatt bakimindan
taninacak olan etki, birgok uyusmazligin halli bakimindan bir baslangi¢ noktasi
sunacagi gibi, bilhassa incelememizin konusunu olusturan “pay sahipliginin ispat1”
bakimindan da pay defterinin nasil degerlendirilmesi gerektigini tespit edebilmek
icin bu kaydin anlami dogru sekilde ortaya konmalidir. Bu konuyu yogun bir
tartismanin alan1 haline getiren bir husus da, her ne kadar kanun pay defterindeki
kayitlarin etkisi ve anlamina iliskin bir aciklik tagimasa da, bu konuda temel alinan

kanun hiikiimlerinin lafizlaridir.

Gergekten pay defterine yapilacak kayda hangi anlamin verilecegi konusundaki
yorumlarda temel alinan hiikiimler, adeta tartigmaya yer birakmayacak, kesin
anlamlar ifade eder goziikkmektedir. Nitekim TK m. 416/2 c.1’de nama yazili pay
senetlerinin devrinin ciro edilmis senedin devralana teslimi ile gerceklesecegi ifade
edildikten sonra ikinci climle hitkmii “Su kadar ki; devir, sirkete karst ancak pay
defterine kayitla hiikiim ifade eder” diyerek taraflar arasinda gerceklesen devir
olgusunun “ancak” pay defterine kaydedildigi takdirde sirket bakimindan gecerli
olacagini ifade eder goziikmektedir. Bu hiikmiin yani sira TK m. 417/4 de ayn1 yonde
bir lafiz icermekte; “Sirkete karsi ancak pay defterinde kayithh bulunan kimse ortak
sifatint haizdir” diyerek ortaklik sifatinin kazanilmasi bakimindan pay defterine
mutlak bir anlam atfetmektedir. Her iki madde hiikmiiniin de 1afzi yorumundan

ulagilacak netice, gerek devir olgusunun, gerek pay sahipligi sifatinin sirkete karsi

°7 Pulaglh, a.g.e., s. 57; Narbay, a.g.e., s. 244.
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ileri stiriilebilmesi bakimindan pay defterinin mutlak ve ikame edilemez bir nitelik

tasidigadir™.

Ancak oOgretide biiylik bir ¢ogunluk, pay defterindeki kayitlarin bu sekilde
anlagilmamasi gerektigini belirtmekte; kanunun lafzindaki bu mutlakliga karsin pay
defterinin niteligi, 6zellikleri, tutulma usulleri vs. dikkate alindiginda kanunun lafzi
yorumunun aksine bir sonuca varilmasi gerektigi Tlizerinde gorlis birligi

etmektedirler.

Sonug olarak yalnizca kanunun ilgili hiikiimlerine g6z atilarak pay defterindeki
kaydin niteligine iliskin bir neticeye varmak miimkiin degildir. So6ziinii ettigimiz
tartismanin bir tarafi pay defterindeki kaydin pay sahipligi bakimindan kurucu bir
etkisi oldugunu kabul ederken, kars1 goriis bu kayitlarin ancak agiklayici nitelikte
oldugunu savunmaktadir. Biz de ¢alismamiz kapsaminda her iki goriise ve

gerekgelerine yer verecek, son olarak kendi kanaatimizi ifade edecegiz.

Pay defterine yapilacak kaydin, 6ncelikle pay miilkiyetinin, ikinci olarak da pay
sahipligi sifatinin kazanilmasi bakimindan kurucu mu yoksa agiklayict m1 oldugu
tartigilabilir’’. Hemen belirtelim ki, paymn miilkiyetinin kazanilmasmda pay
defterindeki kaydin higbir etkisi yoktur, caligmamizin konusu baglaminda bizi
ilgilendiren esas mesele, paya iliskin miilkiyeti iktisap eden kisinin ortaklik
karsisinda pay sahipligi sifatin1 kazanmasi acisindan bu kaydin kurucu mu yoksa
aciklayict mi1 oldugudur. Bu sebeplerle asagida pay defterindeki kaydin niteligine

iligkin tartigmalara deginirken biz de agiklamalarimizi bu ¢er¢evede yapacagiz.

b. Pay Defterinde Yer Alan Kaydin Kurucu Oldugunu Savunan
Goriis

Bu goriis uyarinca pay sahipligi sifatinin dogumu bakimindan pay defterine
yapilacak kayit kurucudur, bagka bir deyisle ancak bu kaydin icrasi suretiyle pay1

devralan kimse ortaklik karsisinda pay sahibi olarak kabul edilebilecek ve paydan
dogan haklar1 kullanabilecektir. Pay defterindeki kaydin kurucu oldugunu kabul eden

*¥ Kanunda yer alan hiikiimlerin mutlak ifadelerine iliskin aym yonde bkz. Tekinalp, Pay Defteri, s.
471; Okur, Iptal Davasi, s. 178; Ceker, Oy Hakk, s. 152; Narbay, a.g.e., s. 129.
> Dag, Oy Hakki, s. 182; Narbay, a.g.e., s. 129.
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goriis, bu etkinin mutlak oldugunu da ifade etmekte ve pay defterine kayit disinda

hicbir olgunun pay sahipligi sifatin1 kazandirmayacagini kabul etmektedir.

Ogretide ilk olarak Tekinay bu konuya deginmistir’. Yazar pay defterine
kaydin anlami bakimindan oncelikle eski TK ile yeni TK arasindaki farka dikkat
¢cekmis ve bilhassa yeni kanunun 416/2 c.2’de yer alan “ancak” ibaresinin eski
kanunda bulunmamasi kargisinda eski ve yeni kanunlar arasinda hiikiim farki
meydana gelip gelmedigi sorusunu ele almis, netice itibariyle bu ibarenin
kullanilmasiin bilingli bir tercih iirinii oldugunu, mehaz kanunun Almanca ve
Fransizca metinlerinde yer almayan s6z konusu ibareye kanunumuzda yer verilmek
suretiyle mehaz kanun bakimindan ortaya cikan ihtilaflarin da bertaraf edildigini
belirtmistir®. Yazar buna bagl olarak pay defterine yapilacak kaydim sirkete kars:
pay sahipligi sifatt bakimindan “tamamen” kurucu oldugunu ifade etmekte ve gerek
paya bagli haklarin kullanilmasi, gerek borglarin yiiklenilmesi bakimindan pay

defterinin mutlak oldugunu kabul etmektedir®.

Ogretinin yan1 sira yargisal igtihatlarda da pay defterindeki kayda kurucu anlam

veren kararlar bulmak mimkiindiir.

Nitekim Isvicre Federal Mahkemesi 1964 yilindaki ilke kararina kadar, Isvicre
doktrininin aksine, pay defterindeki kaydin kurucu oldugunu kabul etmekteydi.
Mahkeme 1943 tarihli bir kararinda “Hisse senetleri nama yazili olan girket
nazarinda ismi pay defterine ortak sifatiyla yazili olan sahis ortak sifatint haizdir”
dedikten sonra, buna bagl olarak “Kayt, sirket nazarinda ortak sifatint belli eden
tek islemdir, hi¢cbir hukuki belge onun yerine ikame edilemez” seklinde goriis

belirtmistir®. Yine bir bagka kararinda mahkeme, pay defterindeki kayda kurucu

% Tekinay, a.g.m., s. 139 vd.

6! Tekinay, a.g.m., s. 139-140.

62 Tekinay, a.g.m., s. 141. Ayn1 yonde bkz. Arslanli, Pay, s. 283-284, yazar agik¢a kaydin kurucu
niteliginden bahsetmemekle birlikte, TK m. 417/4’e atif yaptiktan sonra “Bu itibarla hissedarik
stfatimin alicrya nakli i¢in bu kaydin icrasi da zaruri bir unsurdur. Alict kaydin icrast ile hissedar
sifatimt iktisap eder” demek suretiyle pay defterindeki kayda sonug itibariyle kurucu bir nitelik
atfetmektedir; Oztan, a.g.e., s. 1510; Imregiin, AO, s. 366. Aytac ise 416. ve 417. maddelerin
lafizlarimin pay defterindeki kaydin kurucu oldugu yoniindeki goriisii kabule zorladigini, bununla
birlikte nama yazili pay senetlerinin ve anonim ortakligin yapisi dikkate alindiginda agiklayict
6zelligin savunulmasinin da miimkiin oldugunu belirtmis, ancak neticede pay defterine kayitta asil
olanin kurucu nitelik oldugunu kabul etmistir (Aytag, a.g.e., s. 98).

639.11.1943, RO 69 11313, JdT 1944 1 117-122 (Ocal, Akar, Federal Mahkeme Karar1 Ozetleri,
Batider, 1974, C. VII, S. 3, s. 731).
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anlam verdigini hicbir tereddiide yer vermeyecek bicimde aciklarken “Pay defteri
disinda ve pay defterine kayit haricinde hi¢bir baska islem hissedarlik vasfini
veremez. Hukuken, ancak, pay defterine kayidli bulunan kimse hissedardir”

ifadelerini kullanmigtir®™.

Yargitay da konuya iliskin baz1 kararlarinda pay defterindeki kayitlara mutlak
anlam veren sonuclara varmistir. Nitekim yiiksek mahkeme 14.9.1973 tarihli bir
kararinda®; ciro ve senet zilyetliginin gegirilmesi suretiyle devredilmis nama yazili
pay senedini elinde bulunduran kimsenin pay defterinde kayitli bulunmamasi

I3

karsisinda “...hisse senetleri davaliya ciro edilerek teslim olunmus ve devrin sirkete
ve tigtincti sahislara karsi gegerli sayilabilmesi icin sirketteki pay defterine kaydi
lazim gelmistir. Devrin sirketteki pay defterine kayit islemi yapilmadigina gore, hisse
senetlerini elinde tutmakta olan davaliyi hakli hamil ve sirket ortagi kabul etmek
miimkiin degildir.” seklinde goriis bildirmis ve neticede en kati haliyle pay
defterindeki kaydi kurucu olarak kabul ettigini, devrin yalnizca ortaklik bakimindan

degil icilincii kisiler bakimindan da gecgersiz oldugunu ifade etmek suretiyle

gostermistir.

Yargitay’in pay defterine kurucu anlam verdigi yoniinde yorumlanabilecek
daha sonraki tarihli kararlarinda, pay defterine kaydin gergeklesmemesi halinde
devrin yalniz ortakliga kars1i gecgerli olmayacagini kabul ettigi goriilmektedir.
Nitekim 1978 tarihli bir kararinda Yargitay yine netice itibariyle pay defterindeki
kayda kurucu anlam atfettigini gosterir nitelikte bir karar vermis, ancak bu defa

devrin yalniz ortakliga kars: hiikiim ifade etmeyecegini sdylece belirtmistir®: “...pay

senetlerinin eylemli bir devri olmadigi gibi, pay defterine kaydedilmemekle de

4 JdT 1944 L, s. 118 (Okur, iptal Davas, s. 180 dn. 8’den naklen).

% Yarg. 15. HD 14.9.1973, E. 1973/13, K. 1973/50 (Eris, TTK, s. 1308).

% Yarg. 11. HD 27.3.1978, E. 1978/5613, K. 1978/1473 (Eris, TTK, s. 1309-1310). Ayn1 yonde bkz.
Yarg. 11. HD 1.12.1975, E. 1975/3704; K. 1975/6953 (Eris, TTK, s. 1318); Yarg. 11. HD 28.1.1987,
E. 6729/K. 349 (Eris, TTK, s. 1319). Ancak yiiksek mahkemenin kullandig1 ifadeler bazen 6zensizce
secildigi izlenimi uyandirmakta ve kasti anlasilmamasina neden olmaktadir. Ornegin Yargitay 11.
Hukuk Dairesi bir kararinda “...N.S.'nin 129 adet nama yazili pay senedinden 128 ini diger davaci
N.D.'ve 31.12.1982 tarihinde usuliine uygun bicimde temlik ettigi, sirketin birinci pay defterine de
kaydedildigi, bu formalitenin tamamlanmasi ile N.D.’nin sirket pay sahipliginin kesinlestigi...”
demektedir. Pay defterine kayitla pay sahipliginin “kesinlesmesi’nin ne anlama geldigi tartisilabilir.
Yarg. 11. HD 30.12.1985, E. 1985/7302, K. 1985/7377 (Kazanci ictihat Bankast).
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ortakliga karsi hiikiim ifade edecek bir devir ve davacinin bu pay senetleri nedeniyle

1

ortaklik sifatint almast da soz konusu degildir.’

c. Pay Defterinde Yer Alan Kaydin Acgiklayict Oldugunu

Savunan Goriis

Bu goriis uyarinca pay defteri esas olarak pay sahipliginden dogan haklarin
kimin tarafindan kullanilacaginin belirlenmesi bakimindan aciklik saglar. Bu
defterde yer alan kayitlar pay sahipligi sifatinin kazanilmasi anlaminda kurucu bir
nitelige sahip degildir, payin gegerli bir bigcimde devri ile birlikte pay sahipligi sifati
ortaklik karsisinda da kazanilmis olacaktir. Bu nedenle bir kimse sirf pay defterinde
yazili olmasi dolayisiyla pay sahibi olmayacagi gibi, pay defterine kaydedilmemis
olmakla birlikte gergekte pay1 kanunen 6ngoriilen kurallara uygun bicimde devralmis
olan kimse de, sirf kendi adina bir kayit yapilmamis oldugu icin pay sahipligi sifatini
kazanmamis sayilamayacaktir. Soyle ki; devralan kimse devir olgusunun kanuna
uygun bir surette gergeklestigini ispat ederek pay sahipligi sifatin1 ortakliga karst ileri
stirebilecek, ancak boyle bir iddia olmadig siirece ortaklik pay defterinde ismi yer

alan kimseyi pay sahibi olarak kabul edecektir®’.

Bu goriis sahipleri bilhassa pay defterinin diizgiin ya da hi¢ tutulmadig
ihtimallere dikkat ¢cekmekte, pay defterine pay sahipliginin kazanilmasi bakimindan
mutlak bir anlam izafe edilmesi halinde, keyfi uygulamalarla gergekte kanuni
kosullar1 yerine getirerek pay sahibi olmus kisilerin ortaklik karsisinda pay sahibi

olamamalar1 ve neticede paydan kaynaklanan haklardan faydalanamamalari

57 Pay defterindeki kaydin pay sahipliginin kazamlmasi bakimindan aciklayici bir anlami oldugu
Ogretide genel olarak kabul edilmektedir. von Steiger (Cev. Caga), a.g.e., s. 76; Tekinalp
(Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1144; Tekinalp, Unal, “Pay Defterine Yazimmn Hukuki Niteligi Sorunu”,
iktisat ve Maliye, 1979, C. XXV, S. 11, 5.474-475; Okur, iptal Davasi, s. 181 vd.; Ulgen, Hiiseyin,
“Anonim Ortakliklarda Paylar Uzerinde Intifa Hakki Halinde Oy Hakkinin Malik Tarafindan
Kullanilmasini Ongéren So6zlesmelerin Gegerligi”, iktisat ve Maliye, 1977, C. XXIII, S. 11, s. 495;
Pulasli, a.g.e., s. 82 vd.; Teoman, YTH 1/9, s. 153; Teoman, Omer, Yasayan Ticaret Hukuku, C. I:
Hukuki Miitalaalar, Kitap 4: 1982-1983, istanbul 1995, s. 108; Kendigelen, intifa Hakk, s. 12, 105
vd.; Kaya, a.g.e., s. 299 dn 87, s. 301 dn. 91; Dag, Oy Hakki, s. 184-185; Ceker, Oy Hakki, s. 153;
Narbay, a.g.e., s. 146 vd.; Tagdelen, a.g.e., s. 155-156.
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sonucunun dogacagmi ifade etmektedirler®™. Pay defterindeki kayit pay sahipligi
sifat1 bakimindan bir karine teskil etmektedir, ancak bu karinenin aksinin ispat1 her
zaman miimkiindiir. Bu sebeple pay defterindeki kaydin aksi her tiirlii aragla ispat
edilebilecek ve maddi ger¢egin ispati karsisinda ortaklik artik pay defterinde kayith

bulunan kimseyi pay sahibi olarak kabul edemeyecektir®.

Yargitay da bazi ictihatlarinda pay defterindeki kaydi dogrudan agiklayici

olarak nitelemese de, sonug itibariyle bu goriis dogrultusunda karara varmaktadir.

Nitekim Yiiksek Mahkeme bu yondeki bir kararinda; pay defterinde kayitl
olmayan kimsenin gecerli bicimde payr devralmis olmasi dolayisiyla, ortaklik
karsisinda da pay sahibi olacagl sonucuna varmistir. S6z konusu olayda; devri
ortaklik yonetim kurulunun muvafakatine bagli olan nama yazili paylarin bedelleri
tamamen 6denmemisken bu paylar devredilmis, yonetim kurulu devre onay vermis,
buna ragmen pay defterinde gerekli degisiklik yapilmadigi i¢in devreden kimse ortak
olarak goziikkmeye devam etmis, netice itibariyle ortaklik pay bedellerinin
O0denmeyen kismina iligkin temerriit faizini pay defterinde ortak olarak goriinen
kimseden istemistir. 11. Hukuk Dairesi ise kararinda; payin gegerli bir bigimde
devrolunmasi gergegi karsisinda pay sahipligi sifat1 ortadan kalkmis olan kimseden

TK m. 419/1 ve 3 geregince temerriit faizi istenemeyecegi sonucuna varmistir’’.

1984 tarihli bir kararinda da Yiiksek Mahkeme ortakligin ¢ikardigi kurucu pay
senetlerini gegerli bir bigimde devralan kimsenin pay defterinde kayitli bulunmamasi
karsisinda; “Her ne kadar TTK. nun 416/2 maddesinin 2 nci ciimlesi geregince
devrin sirkete karsi, ancak pay defterine kayitla hiikiim ifade edecegi hiikmii mevcut
ise de, bu davali sirketin dahili bir isi olup bunu yapmamis olmasi, hele olumlu
yonde alinan bir yonetim kurulu kararinin mevcudiyeti karsisinda MK. nun 2 nci
maddesine aykirt bir tutum olmakla...aradan dort yila yakin bir zaman gectikten

sonra yeni bir yonetim kurulu karari ile davacinin dogmus bu hakki elinden

% Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1144; Tekinalp, Pay Defteri, s.474-475; Okur, iptal Davasi,
s. 181; Pulasly, a.g.e., s. 83; Kendigelen, intifa Hakki, s. 12; Kaya, a.g.e., s. 301 dn. 91; Dag, Oy
Hakk, s. 187; Ceker, Oy Hakki, s. 153; Narbay, a.g.e., s. 148 vd.; Tasdelen, a.g.e., s. 155-156.

% Ulgen, intifa Hakka, s. 495.

" Yarg. 11. HD 23.11.1978, E. 1978/4631, K. 1978/5252 (YKD, C. 5, S. 2, Subat 1979, s. 223 vd.)
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alinamaz.” diyerek pay defterinin acgiklayici niteligine degil ama MK m. 2’ye

dayanmak suretiyle neticede ayni sonuca varmistir.

Nihayet Yargitay, pay defterindeki kayitlarin agiklayici nitelikte oldugunu, bu
nedenle pay sahipligi sifati bakimindan aksi ispat edilinceye kadar bir karine
olusturdugunu, agik¢a ve gerekceli olarak ilk defa 1993 tarihli bir ilke kararinda
ortaya koymustur’'. Yiiksek Mahkeme bu kararinda gegerli bir pay devrine ragmen
ortakligin devralani pay defterine yazmamasinin usul ve kanuna uygun olmadigini
ifade ettikten sonra “Diger taraftan pay defterine kayit, oy hakkina sahiplik
acisindan ancak bir karine olusturur. Pay sahipligi sifatimin ortaklikca kabulii ve
ishati agisindan sadece pay defterine dayanmilirsa, defterin bulunmamasi, diizenli
kayit yapitimamasi, kaydin gergek disi ve hatali olmast halinde ona mutlak bir anlam
tamnmis olur ve bu sekildeki benimseme gercek ortaklarin haklarimin zayi olmasina
neden olabilir. Oysa pay defterindeki kaydin aksi ispat edilene kadar bir karine
olusturacaginin kabulii ve bu defterdeki kaydin kurucu degil bildirici ve agiklayict
nitelikte oldugu mahkeme ictihatlarinda ve doktrinde benimsenmis bulunmaktadir.”

diyerek, pay sahipligine ilisgkin maddi durum ile pay defterindeki kayit arasinda

farklilik bulunmasi halinde gergek pay sahibini iistiin tuttugunu ifade etmistir.

Daha sonraki tarihli kararlarinda da Yargitay pay defterindeki kayda agiklayici

anlam atfettigi ilke karar1 dogrultusunda goriis belirtmistir’>.

6. Pay Defterine Yapilacak Kaydin Pay Sahipliginin Ispat
Bakimindan Etkisi

Pay defterine yapilacak kayda kurucu mu yoksa agiklayict mi1 anlam
verilecegine iliskin tartismada varilacak sonug, netice itibariyle pay defterindeki
kaydin pay sahipliginin tespiti agisindan nasil bir degeri olacagini da belirleyecektir.
Iki goriisten birini tercih etmek, dncelikle pay defterindeki kaydm pay sahipligi

sifatinin ispatinda nasil bir etkisi oldugu, ikinci olarak bu defterde yer alan kayitlarin

7 Yarg. 11. HD 8.10.1993, E. 1992/6626, K. 1993/6317. Karar i¢in bkz. Narbay, a.g.e., s. 142-143.

™ Yarg. 11. HD 29.3.1994, E. 1994/3325, K. 1994/2423 (Eris, AS, s. 676); Yarg. 11. HD 4.7.1994, E.
1994/1955, K. 1994/5824 (Eris, AS, s. 676); Yarg. 11. HD 7.11.1994, E. 1994/4115, K. 1994/8272
(Eris, AS, s. 677); Yarg. 11. HD 7.3.1996, E. 1995/6475, K. 1996/1468 (Batider, C. XVIIIL, S. 3, s.
134 vd.)
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aksinin ispat edilip edilemeyecegi, edilebilecekse bunun nasil miimkiin olacagi

sorularina farkli cevaplar vermeyi gerektirecektir.

Yukarida aktardigimiz gerekgelerle biz de pay defterindeki kaydin 6zellikle pay

sahipliginin ispat1 bakimindan agiklayici bir iglevi oldugu goriisiindeyiz.

Daha once de belirttigimiz iizere, TK’nin pay defterindeki kayitlarin niteligine
isaret ettigi maddelerinin ifade tarzi, kanun koyucunun bu kayitlara kurucu bir islev
yiiklemek istedigi yoniinde yorumlanabilecek sekildedir. Ancak kanimizca iki
bakimdan pay defterine kurucu bir anlam izafe etmek miimkiin olmamalidir.
Oncelikle pay defterindeki kayda kurucu anlam verildigi takdirde, konumuz
baglaminda pay sahipligi sifatinin ispati bakimindan da pay defterinin aksi ispat
edilemez bir arag oldugu sonucuna varilmaktadir ki, bu kabuliin beraberinde
getirecegi sakincalar dolayisiyla kurucu nitelik kabul edilemez. Ikinci olarak, pay
defterinin diizenlenme amaci1 dikkate alindiginda da burada yer alan kayitlarin

kurucu oldugu sdylenemeyecektir.

a. Pay Defterinin Pay Sahipligi Sifatina iliskin Yegine Ispat
Araci Oldugu Goriisiiniin Elestirisi

Pay defterindeki kaydin pay sahipligi sifat1 bakimindan kurucu bir etkisinin
oldugunu kabul eden goriis, buna bagl olarak pay sahipliginin ispati bakimindan da
pay defterine mutlak bir anlam atfetmektedir. Bu goriise gore pay defterindeki kayat,
pay sahipligi sifatinin ispatlanmasi bakimindan yegane aragtir. Dolayisiyla herhangi
baska bir delille pay defterindeki kaydin aksi ispat edilemeyecegi gibi, maddi hukuki
durum ne olursa olsun pay defterindeki kayit degismedik¢e ortaklik bakimindan da

pay sahibi degismeyecektir.

Nitekim pay defterindeki kaydin kurucu oldugunu kabul eden Tekinay, buna
bagl olarak pay defterinin ispat niteligini degerlendirmekte ve “Bu kaydin ihdasi
karakteri, bir baskasimin hissedarlik iddiasinda bulunmasina manidir. Béylece pay
defterinde kayith olmadigi halde herhangi bir sahis su veya bu hukuki sebebe
dayanarak hissedar oldugunu ileri siiremeyecegi gibi bundan dogan haklar: da

kullanamaz, mesela sirketin feshini isteyemez” diyerek pay sahipliginin ispati
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bakimindan da pay defterindeki kaydin mutlak olduguna isaret etmektedir>. Ayni
sekilde Imregiin; devrin ortaklik karsisinda hiikiim ifade etmesi i¢in kaydin sart
oldugunu, ortakligin devirden haberdar edilmis yahut bir sekilde haberdar olmus
olmasmin devralan kimseyi pay sahibi olarak kabul etmek icin yeterli olmadigin

ifade ederek ayni sonuca ulasmaktadir’*.

Gerek Isvigre Federal Mahkemesi gerek Tiirk Yargitayi, pay defterine kurucu
nitelik tanidiklar1 kararlarinda, bu goriislerinin bir sonucu olarak pay sahipliginin

ispat1 bakimindan pay defterinin mutlak oldugunu ifade etmislerdir.

Nitekim Federal Mahkeme’nin pay defterindeki kayda kurucu anlam verdigi ilk
donem kararlarinda pay defteri ispat anlaminda tek ara¢ olarak kabul edilmekteydi.

Bu yo6ndeki bir kararinda mahkeme”

...kabili iptal veya tamamen batil bir devir
muamelesi sonucu pay defterine kaydolmus kimse sirkete karsi bilciimle hissedarlik
haklarint istimale ehil olur. Kaydin terkinine kadar bu boyledir. Devir taraflar
arasidaki hukuki muamelenin mahiyeti ve muhtevast ve sihhati bu neticeyi
etkilemez” dedikten sonra, buna baglh olarak “Kaydin hiikmii aksi isbat olunsa dahi
kaybolmaz. Mevcut kaydin hiikmiin(iin) yok olmasi igin pay defterinde ismin fiilen
terkibi (terkini olmali) esastir” demekte’®, devamla “Pay defterine kayidli olmayan
(olan olmaly) kimse gergek hissedar olmasa dahi, gercekten hissedar olan, fakat pay
defterine kayidli bulunmayan kimseyi hissedarlik haklarimin istimalinden mahrum
eder” seklinde goriis bildirerek’’, gercek pay sahibi karsisinda pay defterindeki
kayda gore seklen pay sahibi goziiken kimseyi tercih etmis, pay defterinde kayda
paym devrine iliskin gegersizligi tamir edici bir etki tanimis ve nihayet kaydin aksi
ispat olunsa bile bu durumun degismeyecegini, her haliikarda ancak pay defterindeki
kaydin pay sahipligini bahsedecegini kabul etmistir. Ayn1 dogrultudaki bir bagka
kararinda Federal Mahkeme, nama yazili paylar bakimindan adi pay defterinde
kayitli bulunan kimsenin ortaklik karsisinda pay sahibi sifatin1 haiz oldugunu

belirttikten sonra “Kayit, sirket nazarinda ortak sifatim belli eden tek islemdir;

7 Tekinay, a.g.m., s. 141.

™ Imregiin, AO, s. 366.

7 JdT 1940 1, s. 333 (Okur, iptal Davasi, s. 180, dn. 13’den naklen)
76 JAT 1940 1, s. 334 (Okur, iptal Davasy, s. 180, dn. 11°den naklen).
77 JdT 1940 1, s. 334 (Okur, iptal Davasy, s. 180, dn. 12°den naklen).
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hi¢hir hukuki belge onun yerine ikame edilemez” diyerek pay defterindeki kaydin

aksinin higbir ispat araci ile ileri siiriillemeyecegini ifade etmistir’".

Yargitay da pay defterinin kurucu niteligine isaret ettigi bir kararinda “Devrin
sirketteki pay defterine kayit islemi yapimadigina gore, hisse senetlerini elinde
tutmakta olan davaliyr hakli hamil ve sirket ortagi kabul etmek miimkiin degildir.”
demek suretiyle pay senetlerinin hamili bulunan kimse karsisinda pay defterindeki
kayda iistiinliik tanimis, bu goriis bakimindan pay defterinin ispat araci olarak ikame

edilemez niteligini ortaya koymustur’”.

S6z konusu goriis, beraberinde birgok problemi de davet etmektedir. Her
seyden Once pay defterine kayit edilmedigi siirece bir kimsenin ortaklik karsisinda
pay sahibi olamayacagi kabul edilince, maddi gergek itibariyle pay sahibi olan
kimsenin hak kaybina bir¢ok ihtimalde goéz gore gore izin verilmis olacaktir.
Gergekten; pay defterinin hi¢ tutulmamis olmasi veya gerek ortakligin ithmali gerek
kast1 ile yanlis veya diizgiin olmayan bir sekilde tutulmus olmasi ihtimallerinde,
ortakliga yiiklenecek bir durumdan dolayr payi1 devralan ve hatta devreden kimse
zarara ugrayacak, dahasi yonetim kurulunun kasten bir kaydi yapmamasi veya var
olan bir kaydi terkin etmemesi hallerinde de agikga kotii niyetli bir harekete adeta
kanunen miisaade edilmis olacaktir™. Bunun yanmi sira seklen diizgiin sekilde icra
edilmis olmasma ragmen gercek durumu yansitmayan kayitlarin bulunmasi da
ihtimal dahilindedir®'. Bilhassa son yapilan kayittan sonra payin el degistirmis olmasi
ve ortakligin durumdan haberdar olmamasi dolayisiyla eski pay sahibinin pay

defterinde kayithi bulunmaya devam etmesi hali boyledir.

Pay defterinin yonetim kurulu tarafindan kasten veya ihmal sonucu yanlis
tutulmasi halinde ortaya ¢ikacak olan haksiz durum, pay1 devralan ya da devreden
kimsenin payin gegerli bir bicimde devrini ispat eden bir belgeyle (6rnegin diizgiin
ciro zincirine dayanarak zilyedi bulundugu bir nama yazili pay senedi vb.) ortakliga

basvurmasi durumunda, ortakligin bu durumu dikkate almaksizin pay defterinde

819 Ekim 1943 RO 691 134 (Ogal, a.g.m., s. 731).

" Yarg. 15. HD 14.9.1973, E. 1973/13, K. 1973/50 (Eris, TTK, s. 1308).

80 Tekinalp (Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1144; Tekinalp, Pay Defteri, s.473 vd.; Okur, iptal Davasi,
s. 181; Pulasly, s. 83; Kendigelen, intifa Hakky, s. 12; Kaya, a.g.e., s. 301 dn. 91; Dag, Oy Hakka, s.
187; Ceker, Oy Hakku, s. 153; Narbay, a.g.e., s. 148 vd.; Tasdelen, a.g.e., s. 155-156.

81 Okur, iptal Davas, s. 179.
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kayitli bulunan kimseyi pay sahibi kabul etmeye devam etmesi ihtimalinde agikca
goriilecektir. Nitekim pay defterindeki kayitlarin kurucu oldugunu kabul eden
Tekinay da sonug itibariyle hakkaniyete aykir1 durumlarin dogabilecegini belirtmis;
Federal Mahkeme’nin bir kararinda ortakligin kusurlu bir sekilde kaydi vaktinde
yapmay1 ihmal etmesi halinde dahi pay sahipligi iddiasinin reddinin gerekecegini
kabul ettigini aktardiktan sonra, “Fakat bu kararda su miihim problem vazedilmis
olmakla beraber hal tarzi gosterilmeden birakilmistir: Acaba sirketin hissedarlik
sifatina itirazi hakkin suiistimalini teskil ederse bu keyfiyet pay defterinde kaydin
bulunmamasini telafi eder mi? Federal Mahkemenin cevapsiz biraktigi bu suale
miisbet cevap verilmese dahi haksiz fiil miiessesesi bu hal tarzinin sertligini
yumugatmaga bir ¢ok hallerde kafi gelecektir” diyerek, hakkaniyete aykiri bu
durumun haksiz fiil hiikiimlerine miiracaatla giderilmesi gerektigini belirtmistir®.
Halbuki gerek boyle bir durumda, gerek yonetim kurulunun kasti olmaksizin pay
defterindeki kaydin gergegi yansitmamasi durumunda, gercek pay sahibi bakimindan
ortaya cikacak olumsuz durumu gidermek i¢in, pay defterindeki kaydin pay
sahipliginin ispat1 bakimindan kurucu bir islevi olmadigini kabul etmek daha uygun

bir ¢0ziim tarzi olacaktir.

Ozellikle iilkemiz uygulamas1 dikkate alindiginda, pay defterinin hig
tutulmamast ya da eksik tutulmasi ihtimali sik¢a karsilasilabilecek bir durumdur.
Bir¢ok anonim ortaklik pay defterlerini dogru ve giincel bi¢imde tutmak konusunda
0zensiz davrandigr gibi, ¢cogu defa da ancak pay sahipligi sifatina iligkin yargiya
intikal eden bir uyusmazlik s6z konusu oldugunda pay defteri tutulmaya
baslanmakta, uyusmazligin dogumundan sonra diizenlenen bu defterlere dayanilarak
ortakligin iddialar1 ispatlanmaya c¢aligilmaktadir. Ornegin Yargitay 11. Hukuk
Dairesi’nin kararina konu olan boylesi bir olayda, davaci paymi devretmis ve bu
husus ortaklik¢a pay defterine kaydedilmis, ancak daha sonra pay sahipligine iliskin
bir uyusmazlhigin ortaya c¢ikmasiyla, anonim ortaklik yonetim kurulu gercek pay

sahipligi durumunu yansitan pay defterini iptal etmek yoniinde bir karar alarak yeni

%2 Tekinay, a.g.m., s. 142. Pay defterindeki kaydmn kurucu nitelikte oldugunu kabul eden Ayta¢ da bu
hususa dikkat ¢ekerek; pay sahipligi sifatinin tespiti bakimindan pay defterini yegane arag¢ kabul
etmenin bazi sakincalar dogurabilecegini, pay defterinin bulunmadigi, diizenli tutulmadigr veya
yonetim kurulunun kotii niyetle hareket ettigi ortakliklarda kurucu niteligin kesin bigimde
yorumlanmamasi gerektigini ifade etmistir (Aytag, a.g.e., s. 98).
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bir pay defteri diizenlemek yoluna gitmis, ancak gegerli bir pay devrinin varlig
karsisinda mahkeme, 6nceki pay defterinde yer alan kayda dayanarak davacinin pay
sahibi oldugu yéniinde karar vermistir®. Buna benzer bir baska olayda anonim
ortakliga ait ¢iplak paylar davaci tarafindan bir temlikname ile gecerli bigimde
devralinmis, hatta devralan kimse yonetim kurulu iiyeligine secilerek keyfiyet
Ticaret Sicili Gazetesi’'nde ilan edilmis, ancak yerel mahkeme ortakligin pay
defterine dayanarak davacinin pay sahibi sifatin1 kazanmamis oldugu yoniinde karar
vermistir. Yargitay ise karart bozmus, bozma kararinda yerel mahkemenin hiikmiinii
dayandirdig1r pay defterinin noterlikce yapilan agilis tasdikinin 9.12.1980 tarihini
tagidig, halbuki pay devrine iliskin temliknamenin 11.6.1980 giinlii oldugu, devir
islemlerinin yapildig1 tarihe ait ortaklik pay defterinin ise davali ortaklik¢a zayi
oldugu gerekgesiyle ibraz edilmedigi, buna karsilik defterlerin zayi olduguna iliskin
TK m. 68/4’e gore alinmis bir belgenin mahkemeye sunulmadigi hususlarina dikkat

cekerek davanin reddinin isabetsiz oldugunu belirtmigtir™*.

b. Pay Defterinin islevi Bakimindan

Pay defterinin tutulmasindaki temel amag; ortaklik¢a pay sahiplerinin taninmasi
ve ortakliga kars1 pay sahipliginden dogan haklarin kimlerce kullanilacagi hususunun
belirlenmesinde kolaylik ve agiklik saglanabilmesidir®. Bu amacin gergeklesmesi
bakimindan, kanunda agik¢a belirtilmese de, Ogretide pay defterinin teshis
fonksiyonundan bahsedilmektedir®. Pay defterine kaydedilecek olan nama yazili pay
senetleri, nama yazili ilmiihaberler ve senede baglanmamis paylar bakimindan mesru
hamilin tespitinde, ornegin hamiline yazili pay senetlerinde oldugu gibi yalnizca
senedi elinde bulunduran kimsenin hak sahipliginin kabul edilmesi s6z konusu
olmamakta, pay sahipligi iddiasinda olanlarin bu bakimdan belirli bir incelemeye tabi
tutulmalar1 gerekmektedir. Iste pay defterinin teshis fonksiyonu burada devreye girer
ve bu sayede ortaklik s6z konusu incelemeyi yalnizca bir defa pay defterine kayit

esnasinda yaparak, paya iliskin haklarin kullanilmasin1 gerektiren her durumda

% Yarg. 11. HD 30.12.1985, E. 1985/7302, K. 1985/7377 (Kazana i¢tihat Bankas»).
¥ Yarg. 11. HD 20.10.1981, E. 1981/3889, K. 1981/4317 (Eris, TTK, s. 1310).

8 Pulasly, a.g.e., s. 42; Kendigelen, intifa Hakk, s. 12.

% Pay defterinin teshis fonksiyonu hakkinda bkz. Pulasl, a.g.e., s. 43-44.
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ayrica arastirma yikimliligiinden kurtulmus olur®’. Boylece ortakhik gerektiginde
pay defterine bakmak suretiyle, kendi nezdinde kimin pay sahibi oldugunu kolaylikla

Ogrenebilecektir.

TK m.417/4’de yer alan, ortakliga karsi ancak pay defterinde kayithi olan
kimsenin ortak oldugu yoniindeki kural da kanimizca bu ¢er¢cevede yorumlanmalidir.
Bu hiikiimle, pay defterine taninan teshis fonksiyonu ile baglantili olarak, ortakligin
pay sahipliginin kazanilmas1 bakimindan yapacagi sekli bir inceleme neticesinde pay
sahibini belirlemesine ve bu kimseyi pay defterine kaydetmek suretiyle pay
sahipliginden dogan haklarin kullanilmasi s6z konusu oldugunda burada kayitl olan
kimseyi ortak olarak kabul etmesine imkan taninmistir. Ancak ortakliga taninan bu
imkan, maddi anlamda hak sahibi olan kimsenin bu sifatini ispat ederek, pay1 gegerli
bir sekilde iktisap etmek suretiyle kazanmis oldugu pay sahipligini, ortaklik
karsisinda da kabul ettirebilmesi imkanini engelleyecek sekilde genisletilemez.
Maddi anlamda pay sahibi oldugunu ispat eden kimse karsisinda, pay defterinde
kayitlt bulunan kimsenin ortak olarak kabul edilmesinde ortakligin bir yarari
olmadig1 gibi, kanimizca boyle bir kabul ancak hakkin kotiiye kullanilmasi olarak

yorumlanabilecektir.

7. Pay Sahipligini Ispat Araci Olarak Pay Defteri

Anonim ortaklikta pay sahipligi sifatinin kazanilmasi, gecerli bir devir iglemine
dayanilarak payin iktisap edilmis olmasini gerektirir. Gerek payin miilkiyetinin gerek
pay sahipligi sifatinin kazanilmasi agisindan pay defterinin herhangi bir etkisi yoktur.
Ancak TK m. 417/4’tin bu sekilde kazanilan pay sahipligi sifatinin ortakliga karsi
ileri stiriilebilmesi i¢in pay defterine kaydin gerekli oldugunu belirten diizenlemesi
ile pay defterinde yer alan kayda pay sahipligi sifatinin ispati bakimindan 6zel bir
etki taninmigtir. Bu hiikiim sayesinde pay defterinde kayitli bulunan kimse, ortaklik
nezdinde pay sahibi olarak kabul edilecek, seklen pay sahibi olan bu kimse paydan

dogan haklar1 kullanacak ve varsa bakiye sermaye borcu ve tali miikellefiyetlerden

%7 Pulasl, a.g.e., s. 43.
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sorumlu olacaktir®®. Dikkat edilirse burada yer alan kayda maddi ger¢ekten bagimsiz
olarak, ortaklik karsisinda pay sahipligi sifatinin ispat1 bakimindan bir karine etkisi

taninmig olmaktadir.

Maddi anlamda pay sahibi olan kimse ayn1 zamanda pay defterinde sekli olarak
pay sahibi goziiken kimse ise mesele yoktur, buna karsilik ger¢ek pay sahibi ile
seklen pay sahibinin farkli kimseler olmasi halinde iste pay defterindeki kayda
taninan bu karine etkisi kendini gosterecek ve ortaklik TK m. 417/4 dolayisiyla pay
defterinde kayitli bulunan kimseyi ortak olarak kabul edecektir. Bu durum pay
defterinin teshis fonksiyonunun bir sonucudur, ortaklik pay defterine kayit yaparken
TK m. 417/2°de yer alan kurala uygun olarak saptadigi hak sahipligi durumuna, aksi

ispat edilene kadar dayanabilecek, hatta dayanmakla yiikiimlii olacaktir™.

Pay defterine ortaklikla iliskilerde pay sahipligi sifatinin ispatt bakimindan
taninan karine etkisinin sinir1 da bdylece ortaya ¢ikmaktadir. Oncelikle ortakligin pay
sahipleri ile iligskilerinde bu kayda dayanabilmesi ancak kaydin usuliine uygun olarak
tutulmasi ile miimkiin olacak, eger usuliine uygun bir kayit s6z konusu degilse pay
defterinin karine etkisi ortadan kalkacaktir. ikinci olarak pay defteri gercek pay
sahipligi durumunu yansitmadigi, ancak buradaki sekli pay sahipligine kanun 6zel bir
etki tanmidigl icin, bu sekli durumun maddi gercegi yansitmadigi ispat edildigi
takdirde yine ortakligin pay defterinde yer alan kayitlara dayanabilmesi s6z konusu

olmayacaktir.

a. Usuliine Uygun Kayit

Pay defteri usuliine uygun tutuldugu siirece burada yer alan kayitlar pay
sahipligi sifat1 bakimindan bir karine teskil edecek ve ger¢cek durumu yansitmasa
dahi ortaklik bu kayitlara giivenerek islem yapmakla sorumluluktan kurtulacaktir. Bu
bakimdan “usuliine uygunluk” ancak sekli durumu ifade eder, maddi gergege iliskin

bir anlami yoktur™.

% Dag, Oy Hakki, s. 185-186; Ceker, Oy Hakk, s. 154; Narbay, a.g.e., s. 151.
% Dag, Oy Hakki, s. 191; Narbay, a.g.e., s. 152.
* Dag, Oy Hakki, s. 187.
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Kaydin bir bagvuru {izerine gerceklesmesi, kaydin yonetim kurulu veya onun
gbzetiminde yetkili bir kimse tarafindan yapilmasi, kaydi isteyen sahsin seklen hak
sahibi oldugunu ispat etmesi (TK m. 417/2) ve kaydin kaydi istenilen sahis adina

yapilmasi halinde usuliine uygun kayittan soz edilebilecektir’.

Boylece usuliine uygun bir kaydin varlig1 halinde ortakligin pay defterindeki
kayda dayanmas1 miimkiin olacak, buna mukabil defterin usuliine uygun tutulmamasi
ihtimalinde defterin karine etkisinden bahsedilemeyecek, baska bir deyisle ortaklik
pay defterinde yer alan kayda dayanarak hareket edemeyecek, burada kayitli bulunan

kimseyi pay sahibi olarak kabul edemeyecektir’>.

b. Pay Defterinde Yer Alan Kaydin Aksinin ispat Edilmemis

Olmasi

Pay defterindeki kayitlar maddi gergegi yansitmadigi igin, bu kayitlarin
olusturdugu karine, aksi her tiirlii ispat araci ile ispat edilebilecek bir karinedir. Bu
bakimdan ortakligin pay defterinin olusturdugu karineye dayanabilmesinin ikinci
sart1, ortaklia kars1 pay defterinde yer alan kaydin aksinin, baska bir sdyleyisle pay
defterindeki kaydin ger¢ek pay sahipligi durumunu yansitmadiginin ispat edilmemis

olmasidir’.

Bununla birlikte ortaklik, defterde yer alan kaydin degistirilmesi hususunda bir
taleple karsilagsmadig1 siirece, pay defterinde kayitli bulunan kimseyi pay sahibi
olarak kabul etmek durumundadir™. Ortaklik aksi ispat edilene kadar pay sahipleri
ile iliskilerinde bu defteri esas alacaktir. Dolayisiyla aksi ispat edilmedigi siirece pay
defterinde kayitli bulunan kimsenin pay sahibi olarak kabul edilmesi ortaklik
bakimindan bir zorunluluktur’®. Zira ortaklik TK m. 417/2 geregi hisse senedinin
usuliine uygun bir bigcimde devredilmesi suretiyle pay sahipliginin degistigi kendisine

ispat edilmedigi siirece, yine ayn1 maddenin 4. fikras1 geregi ancak pay defterinde

o Dag, Oy Hakki, s. 187; Narbay, a.g.e., s. 152.

92 Tekinalp, Pay Defteri, s. 473; Dag, Oy Hakki, s. 187; Narbay, a.g.e., s. 152.

% Okur, iptal Davas, s. 181; Tekinalp, Pay Defteri, s. 473-474; Ulgen, intifa Hakk, s. 495; Pulasl,
a.g.e., s. 83; Dag, Oy Hakki, s. 193; Narbay, a.g.e., s. 146 vd.

 Tekinalp, Pay Defteri, s. 474; Dag, Oy Hakki, s. 192; Ceker, Oy Hakki, s. 154; Narbay, a.g.e., s.
147.

% Dag, Oy Hakk, s. 191; Narbay, a.g.e., s. 152.
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kayitli bulunan kimseyi ortak olarak kabul edebilir’®. Pay defterinin ortakhk
bakimindan hak sahipligini ispat aract olmasinin ve burada yer alan kayitlarin pay

sahipligine iliskin bir karineyi ifade etmesinin pratik anlami budur.

Ancak yine bu durumun bir sonucu olarak pay defterindeki kaydin gergegi
yansitmadi8i, gerek pay sahibi oldugunu iddia ve pay defterindeki kaydin
diizeltilmesini talep eden bir kimsenin pay sahipligi sifatin1 ispat eden araglardan
birine dayanarak yaptigi basvuru neticesinde, gerek bir mahkeme karari iizerine
ortaya ¢iktigi takdirde s6z konusu karinenin aksi ispat edilmis olacak ve bu andan
sonra ortaklik, pay defterinde kayith bulunan kimsenin ortak oldugunu ileri
siiremeyecektir’’. Dolayisiyla TK m. 417/4 hitkmiiniin, pay defterindeki kaydin
aksinin ispat edilmedigi, ortakligin karine olarak bu kayda dayanmakta hakl

bulundugu durumu ifade ettigi belirtilmelidir.

Nitekim Federal Mahkeme de pay defterine yapilan kayda kurucu anlam
verdigi eski goriisiinii degistirdigi 1964 tarihli ilke kararinda; pay defterindeki kaydin
pay sahipliginin ispati bakimindan tek bagina yeterli olmadigini ve gegerli bir devrin
gerceklestigi ispat edilemedigi miiddetce ne ortakligin ne de pay defterinde kayith

I3

bulunan kimsenin ortaklik sifatini ileri siirebilecegini ifade ettikten sonra “...her ne
sebeple olursa olsun, pay defterine kaydolmamuis bir kimse, hisseyi muteber surette
iktisap etmis oldugunu isbat ettigi miiddetce hissedarlik sifatint haiz olur” demek
suretiyle pay defterindeki kaydin mutlak bir niteligi olmadig1 ve defterdeki kaydin

aksinin her zaman ispatlanabilecegi yoniinde goriis belirtmistir’.

Boylece pay defterinin hi¢ tutulmamasi veya eksik tutulmasi, kasten veya ihmal
sonucu yanlis tutulmasi veya ortakligin bir sebep gostermeksizin keyfi olarak kayit
yapmaktan kac¢inmasi hallerinde artik ortakligin pay defterinde kayitli bulunan

kimseyi ortak kabul etmesi s6z konusu olamayacak, gercek pay sahibinin bu durumu

% Dag, bu bakimdan pay defterindeki kaydimn aksi ispat edilmedigi siirece ortakligin kaydin maddi
gercegi yansitmadigini ileri siirerek pay defterinde kayith kimseyi pay sahipliginden dogan haklardan
yoksun birakamayacagini, bu sebeple 6rnegin bu kimsenin genel kurul toplantisina alinmamasi
halinde toplantida alindan kararlarin TK m. 381/1 geregi iptal edilebilecegini ifade etmektedir (Dag,
Oy Hakki, s. 192).

7 Okur, iptal Davas, s. 181; Tekinalp, Pay Defteri, s. 474. Yazar ortakhgin “Bildigi veya kendisine
isbat edilmis olan ‘yeni’ durumu pay defterine heniiz kaydetmemis olmasi, gercegi yansitmayan ‘eski’
duruma gore islem yapmasini hakli gostermez” diyerek bu hususa isaret etmektedir. Ayn1 yonde bkz.
Dag, Oy Hakki, s. 193; Narbay, a.g.e., s. 146.

% JdT 1965 L, s. 54 vd. (Okur, Iptal Davasi, s. 181°den naklen)
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pay sahipliginin ispatina yarayan diger araglarla ispat etmesi miimkiin olacak ve pay
defterindeki kayda kurucu anlam verilmesi durumunda olugmasi muhtemel hak

kayiplarinin 6niine gegilebilecektir.

8. TK Tasarisi’nda Yer Alan Diizenleme

TK Tasarisinin pay defterine iliskin konumuz baglaminda ozellik tastyan
diizenlemelerini iki ana bashkta ele alabiliriz. ilk olarak tasari ile pay defterine
acik¢a ticari defter niteligi taninmis olmasini ele alacagiz. ikinci olarak, pay
defterinde yer alan kayitlarin niteligi, defterin paymn miilkiyetinin ve pay sahipligi
sifatinin kazanilmasinda nasil bir fonksiyonu olacagina iliskin diizenlemeleri ve

tasarmin bu konulardaki yaklasimmin ne oldugunu inceleyecegiz””.

a. Ticari Defter Niteligi

TK Tasarisi’nin “Ticari Defterler” baglikli besinci kisminda yer alan “Defter
Tutma Yikimi” kenar baslikli 64. maddesinde ticari defterlere iliskin cesitli
diizenlemelere yer verilmis ve maddenin 4. fikrasinda “Pay defteri, yonetim kurulu
karar defteri ve genel kurul toplanti ve miizakere defteri gibi isletmenin
muhasebesiyle ilgili olmayan defterler de ticari defterlerdir.” denilmistir. Boylece
mevcut TK diizenlemesi ¢ercevesinde ticari defter olmadigi kabul edilen'® pay

defterinin acikea ticari defter niteligini haiz oldugu tasarida kabul edilmistir.

% Bununla birlikte konumuzu dolayli olarak ilgilendiren bir hususa da dikkat cekmek istiyoruz. Pay
defterine kaydedilecek olan kalemleri sayan Tasart m. 499/1°de “Sirket, senede baglanmamis pay ve
nama yazili pay senedi sahipleriyle, intifa hakki sahiplerini, ad, soyad, unvan ve adresleriyle, pay
defterine kaydeder” denilmistir. Fikrada ilmiihaber sahiplerinin pay defterine kaydedilecegi
belirtilmemistir. Halbuki bu husus mevcut TK diizenlemesinde de yer almamakla birlikte, doktrinde
ilmiihaberlerin de pay defterine yazilmasi gerektigi kabul olundugu gibi, tasarida ilmiihaberlere nama
yazili pay senetlerine iligkin hiikiimlerin kiyasen uygulanacaginin belirtildigi dikkate alinirsa (Tasar1
m. 486/2), ilmiihaberlerin de pay defterine kaydinin gerektigi hususunun gézden kagtigi sonucuna
varilabilecektir. Dahasi tasarinin “Sirkete Karsi Yetkili Olma” kenar baslikli 426. maddesinin birinci
fikrasinda “Senede baglanmamuis paylardan, nama yazili pay senetlerinden ve ilmiihaberlerden dogan
paysahipligi haklari, pay defterinde kayith bulunan paysahibi veya paysahibince, yazili olarak
vetkilendirilmis kisi tarafindan kullanilir” denilerek ilmiihaberlerin pay defterine kaydedilecegine
isaret edilmistir. Bu sebeplerle ilmiihaberler bakimindan da pay defterine kaydin gerekli olduguna
iligkin ifadenin Tasart m. 499/1°¢ eklenerek, farkli hiikiimler arasindaki geligkinin giderilmesi uygun
olacaktir.

1% Bkz. yukarida IV, B, 2, b.
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Pay defterinin icerdigi kayitlar dikkate alindiginda, ticari defter olarak kabul
edilemeyecegini yukarida ifade etmistik. Bu bakimdan pay defterinin ticari defter
kabul edilmesi, tasarida pay defterinin igerigine iliskin mevcut kanuna kiyasla bir
fark bulunmamasi1 karsisinda farkli saiklerle getirilmis bir diizenleme olmalidir.
Nitekim maddenin gerekgesinde de bu durum ifade edilmis, s6z konusu
diizenlemenin teoriye uymamakla birlikte uygulamanin ihtiyaglar1 dogrultusunda
benimsendigi, pay defterinin 6zellikle ispat fonksiyonu ve icerdigi kayitlarin karine
teskil etmesi karsisinda ticari defterlere uygulanan giiven ve disiplin kurallarinin bu

defterlere de uygulanabilmesinin amaclandigi belirtilmistir.

Bu cercevede pay defterinin ispat fonksiyonu bakimindan 6nem arzeden
degisiklik, tasarida bu defterin ticari defterler arasinda sayilmasi dolayisiyla tasdike
tabi bir defter haline gelecek olmasidir'®'. Nitekim maddenin 3. fikrasinda “Ticari
defterler, acilis ve kapanmislarinda noter tarafindan onaylanir.” denilerek bu kural
dile getirilmistir. Fikranin gerekcesinde; 6zellikle pay defteri ve yonetim kurulu karar
defteri bakimindan uygulamada sik¢a karsilasilan ¢ift defter uygulamasinin, bu
defterlerin de ticari defter sayilmasi ve boylece acilis ve kapanista noter tasdikine
tabi kilinmasi suretiyle oniine gecilmek istendigi belirtilmistir. Zaten mevcut TK
diizenlemesi bakimindan beyana tabi bir defter olan pay defteri, 6zellikle ileride

cikabilecek uyusmazliklarda bu defterden kuvvetli bir delil olarak faydalanabilmek

o1 Moroglu, tasarinin 3. fikrasinda tiim ticari defterlerin acilis ve kapanislarinin noterce

onaylanacagmin vurgulanmasinin ardindan pay defteri ve sayilan diger defterlerin de ticari defterler
oldugunun belirtilmis olmasi dolayisiyla bunlarin da agilis ve kapanis tasdikine tabi olup olmadiklari
sorusunun ortaya ¢iktigini, bu sebeple bu defterlerin agilis ve kapanis onayma tabi olmadiklarinin
acikca fikrada belirtilmesinin yararli olacagini ifade etmistir (Moroglu, Erdogan, Tiirk Ticaret
Kanunu Tasaris1 ile Yiiriirlik ve Uygulama Kanunu Tasaris1 Taslagi Degerlendirme ve
Oneriler, 4. Basi, Ankara 2006, s. 62).

Yukarida da belirttigimiz gibi tasar1 diizenlemesinin gerekgesinden de anlasildig1 iizere; kanun
koyucunun iradesi bilhassa pay sahipligi sifatinin ispatina iliskin uyusmazliklarda pay defterinin ispat
aract olma fonksiyonu dolayisiyla, bu defterin de ticari defterlerin tabi oldugu kurallara bagl olarak
tutulmasini saglamak yoniindedir. Ticari defterlerin tasdike tabi olmasi ise tam da bu anlamda pay
defterinin ispat araci olarak gorecegi islevi dogrudan ilgilendirmektedir. Nitekim yine hiikmiin
gerekcesinde “Uygulamada tasdiklere tdbi olmayan bu defterlerin ¢ogu kez giivenilemez durumda
olduklar: goriilmiistiir.” denilerek ispat bakimindan bu defterlerin tasdike tabi olmalarinin énem
arzettigi agikca ifade edilmistir. Gergekten, bu tip uyusmazliklarda pay defterinin ger¢cek durumu
yansitip yansitmadig1 incelenirken, 6zellikle defterin agilis tasdik tarihi gdzetilmekte, bdylece pay
defterinin uyusmazligin dogumundan sonra diizenlenip diizenlenmedigi anlasilmaktadir (Yargitay
kararinda da konu olmus bdyle bir olay i¢in bkz. Yarg. 11. HD 30.12.1985, E. 1985/7302, K.
1985/7377 (Kazana i¢tihat Bankast)). Bu ve benzeri durumlar dikkate alindiginda, pay defterinin de
tasart diizenlemesi bakimindan bilingli olarak tasdike tabi bir defter olarak kabul edildigi
kanaatindeyiz.
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amaciyla ortakliklar tarafindan ¢ogu kez agilis ve kapanista noterlere ibraz edilmekte
ve noterlikce tasdik edilmektedir. Boylece tasar1 diizenlemesi yerlesmis olan

uygulama dogrultusunda olmustur.

b. Pay Defterinde Yer Alan Kayitlarin Etkisi

Tasarmin pay defterinde yer alan kayitlarin niteligini degerlendirmek
bakimindan dikkate alinacak olan hiikiimleri, mevcut TK’dan belli 6l¢iide farklilik
arzetmektedir. TK’nin, pay defterinde yer alan kayitlarin gerek payin devri gerek pay
sahipligi sifatinin ortakliga karsi ileri siiriilebilmesi bakimindan mutlak nitelikte
oldugunu ifade eder bigcimdeki hiikiimlerine karsilik, tasari diizenlemesinde bu
yondeki hiikiimlerin ifadelerinin farklilastigi ve mutlak ifade bigimlerinin terk
edildigi goriilmektedir. Ancak hemen belirtelim ki, kanimizca s6z konusu
degisiklikler de pay defterinde yer alan kayitlarin agiklayici nitelikte oldugunu agikca
belirtmek ve olast tartismalart onlemek bakimindan yetersizdir. Tasarida pay
defterindeki kayitlara agiklayici nitelik taninmak istedigini anlayabilmek i¢in madde

metinleri disinda ayrica madde gerekgelerine de dayanmak gerekmektedir.

TK m. 360’1n tasaridaki karsiligini teskil eden “Sirkete karsi yetkili olma”
kenar baslikli 426. maddenin birinci fikrasinda “Senede baglanmamis paylardan,
nama yaziuli pay senetlerinden ve ilmiihaberlerden dogan paysahipligi haklari, pay
defterinde kayitl bulunan paysahibi veya paysahibince, yazili olarak yetkilendirilmis
kisi tarafindan kullanmlir.” denilmistir. Boylece ortaklikca nama yazili pay senetleri,
ilmiihaberler veya senede baglanmamis paylara bagli olarak pay sahibi sifatin1 haiz
olan kimselerin belirlenmesinde pay defterinin esas alinacagi ifade edilerek, pay
defterinin pay sahipligi bakimindan karine teskil etmesine bagli bir sonug ifade
edilmistir. Bu maddenin gerekgesinde, pay defterindeki kayitlara agiklayici etki
taninmasi yoniindeki iradeyi agikca gosteren ifadelere yer verilmistir. Gergekten pay
sahipligi sifatinin belirlenmesi bakimindan pay defterinin esas alinacagi madde
metninde belirtildikten sonra, gerek¢ede buna ek olarak “Tasarinin 426 nct maddesi
paysahipliginin ispatinda pay defterinin sadece bir karine olusturdugu seklindeki
goriiglerin ve kararlarin degismesini gerektirecek bir yeniligi icermemektedir”

denilmis ve pay defterindeki kayitlarin pay sahipligi sifatinin ispati bakimindan
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mutlak olmadig1 goriisii benimsenmistir. Nitekim buna bagli olarak gerekcenin
ilerleyen kisminda, pay defterinin mevcut olmadigi durumlarda pay sahipliginin
bagka deliller yardimiyla ispatlanacagina deginilmistir. Ayni durumun pay
defterindeki kaydin yanlis veya eksik olmasi hali i¢in de gegerli olacagi, defterde yer

alan kayitlarin aksinin bagkaca delillerle kanitlanabilecegi siiphesizdir.

Madde gerekgesinde pay defterinin agiklayici niteligini savunan goriislere ve
Yargitay kararlarina atif yapilmasi tartigilabilir, zira yukarida ayrintilariyla
inceledigimiz iizere, doktrinde pay defterine kurucu nitelik taniyan goriisler
bulundugu gibi, Yargitay da zaman zaman bu yonde kararlar vermistir, baska bir
deyisle ne Ogretide ne de Yargitay ictihadinda konu tartismasizdir. Bu sebeple
kanaatimizce bu hususun madde gerekgesinde ifade edilmesi yerine, madde metninde
senede baglanmamis paylar, ilmiihaberler ve nama yazili pay senetlerinden dogan
pay sahipligi haklarmin “aksi baskaca delillerle ispat edilmedigi silirece” pay
defterindeki kayitlara gore kullandirilacaginin belirtilmesi daha isabetli bir

diizenleme olurdu.

Tasarida yer alan bir bagka farklilik da nama yazili pay senetlerinin devrine
iliskin TK m. 416/2 c. 2°deki “Su kadar ki; devir, sirkete karsi ancak pay defterine
kayitla hiikiim ifade eder.” seklindeki diizenlemenin karsilik gelen Tasar1t m.
490/2’ye alinmamis olmasidir. ilgili fikrada yalmzca “Hukuki islemle devir, ciro
edilmis nama yazili pay senedinin zilyetliginin devralana gegirilmesiyle yapilabilir.”
denilmektedir. Nama yazili pay senetlerinin gegerli bir bi¢imde devredilebilmesi i¢in
ciro ve zilyedligin gecirilmesinden bagka ayrica pay defterine kayit yapilmasi
gerektigi seklinde yorumlanmaya miisait olan TK m. 416/2 c. 2’ye tasarida yer
verilmemis olunmasi, pay defterinin paym miilkiyetinin devri bakimindan hicbir
etkisi bulunmadigini savunan agiklayici gorlisiin tasartya yansimasi olarak

degerlendirilmelidir'**.

"2 Buna karsin Tasar1 m. 490’m gerekgesinde; hiikkmiin TK m. 416’mn esas itibariyle bir tekrar:
oldugunun ifade edilmesi ve s6z konusu farkliliga hi¢ deginilmemis olmasi ilgingtir.
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Nihayet pay defterine iliskin TK m. 417’ye tasarida karsilik gelen'®® Tasar1 m.
499’un 4. fikras1 su sekilde yazilmistir:

“Sirketle iliskilerde, sadece pay defterinde kayitli bulunan kimse paysahibi ve
intifa hakki sahibi olarak kabul edilir.”

Bu diizenleme TK m. 417’nin “Sirkete karsi ancak pay defterinde kayith
bulunan kimse ortak sifatini haizdir” seklindeki 4. fikra hiitkmiiniin mutlak ifadesini
gidermis, Tasar1 m. 426/1°e paralel bir kural ongdrmiistiir. Buna ragmen s6z konusu
hilkmiin ifadesinin de amaca uygun olup olmadig: tartigilabilir. Tasar1 m. 426/1
bakimindan eksikligi hissedilen, pay defteri kayitlarinin aksinin baska ispat vasitalari
ile ispat edilebilecegini 6ngdren bir ifade bu maddede de yer almamistir. Ancak bu
durumu belirtmek {izere maddenin gerekgesinde “Pay defterine yapilan kayitlarin
agtklayicr  nitelikte  olduklarina ve ancak aksi ispat edilebilen karineler
olusturduklarina iliskin Yargitay kararlar: gegerliliklerini korumaktadir. Maddenin
dordiincii fikrasinda (6762 sayui Kanunun 417 nci maddesinin dordiincii fikrasinda
oldugu gibi) "sirkete karsi ancak pay defterinde kayithh kimse ortak sifatint haizdir"
denilmeyip "Sirketle iliskilerde, sadece pay defterinde kayith bulunan kimse
paysahibi ve intifa hakki sahibi olarak kabul edilir" ifadesinin kullanilmas1 hukuki
durumu degistirmez.” denilerek pay defteri kayitlarinin agiklayici nitelikte kabul
edilmesi gerektigi bir kez daha madde gerekcesinde belirtilmistir. Bu hususun
gerekgede degil madde metninde yer almasmin uygun olacagi yoniinde yukarida

yaptigimiz agiklamalarimiza atif yapmakla yetiniyoruz.

TK’da yer almayan Tasar1 m. 500 hiikkmii de yine pay defterinin agiklayici
niteligine bagl bir sonucu ortaya koymasi bakimindan anlamlidir. Maddede, “Sirket,
iktisap edenin yanlhs beyani sonucu pay defterine yapilan kaydi, ilgililerin
goritislerini alarak silebilir. Soz konusu kisilere, silinmeye iliskin yazili bilgi derhal
verilir” denmek suretiyle, yonetim kurulunun kendi inisiyatifiyle, bir mahkeme
karar1 olmaksizin pay defterinde yer alan yanlis kayitlar1 diizeltebilecegi ifade

olunmustur.

19 Tasar1 m. 499’un gerekgesinde “Hiikiim 6762 sayili Kanunun 416 nci maddesinin kural itibariyla
tekraridir” seklinde hatali bir ifade yer almistir. Bu diizenleme TK m. 416’nin degil 417 nin
kargiligidir.
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C. HAZIiRUN CETVELI

1. Genel Olarak

Hazirun cetveline iliskin diizenlemeye TK nun 376. maddesinde yer verilmistir.
Buna gore: “Umumi heyetin toplanti aminda hazir bulunan pay sahibi veya
temsilcilerinin, ad ve soyadlariyla ikametgahlarini ve pay miktarini gésteren ve reis
tarafindan imza edilen bir cetvel tanzim olunarak ilk reylerin toplanmasindan énce

hazir olanlarin gorebilecekleri bir yere asilir.”

Hazirun cetveli esas olarak; genel kurul toplantilarinin saglikli bir bigimde
gerceklestirilmesi amacina yonelik olarak, TK m. 375/1 geregi anonim ortaklik
yonetim kurulunun “pay sahiplerinin toplantiya ve miizakerelere istirak etmek ve rey
haklarint  kullanmak salahiyetleri bulunup bulunmadiginin tespiti i¢in” almasi
gereken tedbirlerden bir tanesidir. Gergekten TK m. 376’da diizenlenen igerigi
itibariyle de hazirun cetveli her seyden dnce; genel kurula katilma hakkina yonelik
itirazlarin ileri stirtilebilmesi ve genel kurulda gegerli bir bigimde karar alinip

almmadiginin tespiti bakimindan énem arz eder'®

. Yine buna bagl olarak s6z
konusu cetvel, toplantida bizzat hazir bulunan veya bir iiglincii kisi tarafindan temsil
olunan pay sahipleri ve bunlarin sahip olduklar1 paylarin miktar1 hakkinda diger pay

sahiplerini bilgilendirme islevini de gorecektir'®.

2. Hazirun Cetvelinin Icerigi

Hazirun cetvelinin gerek asli iglevlerini gorebilmesi, gerekse pay sahipliginin
ispati bakimindan kendisinden beklenen fayday:1 saglayabilmesi i¢in, burada hangi
kayitlarin yer alacagi, bu cetvelin nasil diizenlenecegi gibi hususlar 6nem
tagimaktadir. Gergekten pay sahipligi sifatina iliskin uyusmazliklarin birgogunun

¢cozlimiinde hazirun cetvellerindeki kayitlara dayanilmakta, bu kayitlarin incelenmesi

104 Teoman, Omer, “Anonim Ortaklik Genel Kurul Toplantisina [liskin Hazirun Cetveli”, Otuz Y1l
Ticaret Hukuku Tiim Makalelerim, Cilt IT 1982-2001, s. 406.
195 Teoman, Hazirun Cetveli, s. 406.
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neticesinde hiikiim tesis edilmektedir'®. Ancak kanunun hazirun cetveline iliskin
diizenlemesi, cetvelin bahsettigimiz bu islevlerini her durumda hakkiyla yerine
getirebilmesi agisindan yeterli degildir. Bu sebeple burada 6zellikle pay sahipliginin
ispatt bakimindan 6nem arzettigi 6l¢iide hazirun cetvelinin igeriginin nasil olmasi

gerektigini incelemeye c¢alisacagiz.

a. Hazirun Cetvelinde Yer Alacak Kisiler

Hazirun cetvelinde kimlerin yer alacag: ile ilgili olarak TK m. 376 yalnizca
“toplanti aninda hazwr bulunan pay sahipleri veya temsilcileri ’nden bahsetmektedir.
Bu diizenleme c¢ercevesinde pay sahibi olmak sartiyla toplantiya gelen herkesin
hazirun cetvelinde yer alabilecegi diisiiniilebilir. Ancak her ne kadar pay defterinde
kayitli bulunan biitiin nama yazili pay senedi ve senede baglanmamis paylarin
sahiplerinin isimleri hazirun cetvelinde yer alacaksa da, hamiline yazili pay senedi
sahiplerinin genel kurul toplantisina katilabilmek igin yerine getirmek zorunda
olduklar1 tevdi miikellefiyeti dolayisiyla (TK m. 360/3 c. 2 ve 3) ancak bu
yukiimliiligl yerine getirenlerin hazirun cetvelinde yer almalar1 s6z konusu olabilir.
Nitekim Sermaye Sirketlerinin Genel Kurul Toplantilart ve Bu Toplantilarda
Bulunacak Sanayi ve Ticaret Bakanligi Komiserleri Hakkinda Yonetmelik
(Komiserler Yonetmeligi) m. 19/1; hazirun cetvelinin yonetim kurulu tarafindan
hazirlanacagini belirttikten sonra 2. ciimlede “Cetvele nama yazili pay sahipleri ve
hentiz hisse senedine baglanmamis paylarin sahiplerinin tamami ile hamiline ihrag
edilmis hisse senedi sahiplerinden bir hafta onceden sirkete veya bankaya hisse
senedi tevdi ederek adresini bildirenler yazilir.” demek suretiyle hamiline yazili pay
senedi sahipleri bakimindan tevdi yilikiimliiliigiine atif yapmis, bu kimselerin anilan
ylkiimliiliigi yerine getirmeksizin hazirun cetvelinde yer alamayacaklarin1 ifade
etmistir. Bu sebeple hamiline yazili pay senedi sahibinin hazirun cetvelinde yer

alabilmesi, tevdi yiikiimliiliigiinii yerine getirmis ve bu durumu gosterir bir tevdi

1% Yarg. 11. HD. 24.2.2004 tarih ve 2003/7246 sayili kararinda “Genel kurul kararinn iptali davasim
ancak, kooperatif iiyelik sifatini tastyanlar agabilir. Bu nedenle sonut olayda mahkemece, toplanti
tutanaginin asli ve hazirun cetveli getirtilerek, bu husus a¢ikliga kavusturulmali...” demektedir
(Kazana I¢tihat Bankas1). Aym yonde bkz. Yarg. 11. HD. 15.11.1976 tarih ve 976/3938-4918
(Domanig¢, TTK Serhi I1, s. 851-852).
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belgesi veya giris kart1 ile genel kurula gelmis olmasma baghdir. Gerek TK m.
360/3’lin getirdigi kural, gerek KomY m. 19/1 dolayistyla, genel kurul sirasinda
hamiline yazili pay senetlerini ibraz etmek suretiyle pay sahipligi sifatini ispat eden
ve boylece genel kurula katilma hakkini kullanmak isteyen kimsenin genel kurula
katilabilmesi ve buna bagli olarak hazirun cetvelinde yer alabilmesi miimkiin

olmayacaktir.

Bununla birlikte hamiline yazili pay senedi sahiplerinin genel kurula katilma
haklarin1 kullanirken pay sahipligi sifatlarini ispat edebilmeleri i¢in getirilen bu 6zel
ispat kuralina benzer bir kural, nama yazili pay senedi sahipleri ile senede
baglanmamis paylarin sahipleri acisindan Ongdriilmemistir. Bu sebeple hazirun
cetveli, uygulamada da rastlandigi iizere, yonetim kurulunca 6nceden diizenlenmis ve
bu sebeple cetvelde yalnizca tevdi yiikiimliiliglinii yerine getirmis olan hamiline
yazili pay senedi sahipleri ile pay defterinde adi yer alan nama yazili pay senedi
sahipleri ve senede baglanmamis paylarin sahiplerine yer verilmis olsa bile, pay
defterinde ad1 yer almamakla birlikte nama yazili pay senetleri veya ¢iplak paylar
bakimindan ilgili boliimlerde acikladigimiz pay sahipliginin ispatina iligkin genel
kurallar geregince, nama yazili pay senedini veya ¢iplak pay1 gecerli bir bigimde
devraldigini genel kurula giris sirasinda ispat eden kimse hazirun cetveline eklenmeli
ve toplantiya alinmalidir'”. Nitekim KomY m. 21/2 de nama yazili pay senedi
sahipleri ile senede baglanmamis paylarin sahiplerinin genel kurul toplantisina
bagkaca bir formaliteye ihtiya¢ olmaksizin dogrudan dogruya katilabileceklerini

ifade etmistir.

Ote yandan pay sahibi sifatim1 tasimamakla birlikte genel kurul toplantisinda
hazir bulunan kimselerin hazirun cetvelinde yer almasi séz konusu degildir'®. Bu
bakimdan toplantida bulunmasi gerekmekle birlikte pay sahibi olmayan denetgiler

veya genel kurula katilmasina izin verilen dinleyiciler hazirun cetvelinde yer

197 pay defterinin hazirlanmasi ve buna iliskin farkli metodlar i¢in bkz. Teoman, Hazirun Cetveli, s.
411.

1% Ancak pay iizerinde intifa hakki tesis edilmis olmasi halinde, lehine intifa hakk: taninan kimse oy
hakkmin sahibi oldugu igin, pay sahibi sifatin1 tagimamasmna ragmen hazirun cetvelinde
belirtilmelidir.
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almayacaklardir'”. Bu durum “toplantida hazir bulunan pay sahipleri nin hazirun

cetveline kaydedilecegini belirten TK m. 376 hiikmiiniin bir geregidir.

b. Pay Sahipligine Iliskin Bilgiler

TK m. 376 ve KomY m. 19/2; hazirun cetvelinin i¢eriginde pay sahipleri ile
ilgili olarak yer almasi gereken hususlar bakimindan paralel diizenlemeler
getirmislerdir. Buna gore TK m. 376 genel kurul toplantisinda hazir bulunan “...pay
sahibi veya temsilcilerinin, ad ve soyadlariyla ikametgahlarini ve pay miktarini
gosteren” bir cetvelin diizenlenmesi gerektigini belirtirken, KomY m.19/2 de hazirun

“«“

cetvelinde “...ortaklarin adi, soyadi veya unvani, ikamet adresi, toplantiya temsilen
katilma var ise temsilcinin adi ve soyadi, toplantiya asaleten ve vekaleten
katilanlarin ayrt ayrt ve toplam hisse miktarlari gosterilir.” demek suretiyle esas
olarak kanunun ifadesini tekrar etmistir. Ancak Teoman’in hakli olarak belirttigi
gibi'"’, hazirun cetvelinde yer alacag: belirtilen bu bilgiler, ne cetvelden beklenen
saglikli bir genel kurulun gerceklestirilmesine yonelik temel iglevin, ne de konumuz
bakimindan 6nem arz eden pay sahipligi sifatinin ispatina yonelik islevin goriilmesi

acisindan yeterli kabul edilebilir.

(1) Pay Sahibinin Ad, Soyad ve ikametgahi

Hazirun cetvelinde pay sahibinin ad ve soyadinin yer alacag: ifade edilmisse
de, bu diizenlemenin anonim ortaklikta pay sahibi olabilecek tiizel kisileri gdzden
kagirdig1 anlagilmaktadir. Bu bakimdan hazirun cetvelinde tiizel kisi pay sahiplerinin

unvanlari da yer almalidir' .

Diger taraftan TK m. 376 hazirun cetvelinde “pay sahibi veya temsilcilerinin”

ad ve soyadlarina yer verilecegini belirtmigse de, bu diizenleme elestirilmis ve

19 Teoman, Hazirun Cetveli, s. 408.
"% Teoman, Hazirun Cetveli, s. 406.
t Domanig, TTK Serhi I, s. 850; Teoman, s. 406.
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“veya” baglac1 yerine “ve” baglacinin kullanilmasi gerektigi ifade edilmistir' .

Gergekten hazirun cetvelinden pay sahipligi sifatinin  ispatt  bakimindan
yararlanilmak isteniyorsa, drnegin yalnizca pay sahibinin temsilcisinin ismine yer
verilen bir hazirun cetveli yeterli kabul edilemez. Bu sebeple genel kurula temsilen
katilma halinde de gerek temsilcinin gerek pay sahibinin ismi hazirun cetveline

yazilmali, bdylece payin malikine iliskin kayda cetvelde yer verilmelidir.

Pay iizerinde intifa hakkinin bulunmasi ihtimali bakimindan da s6z konusu
diizenleme yetersizdir. Zira intifa hakki sahibi payin maliki olmadigi gibi oy
hakkinin  kullanilmasi  bakimindan pay sahibinin temsilcisi olarak da

nitelendirilemez

. Bu durumda hem intifa hakki sahibinin hem pay sahibinin
isimleri hazirun cetvelinde belirtilmelidir. Intifa hakki sahibinin temsilci sifatiyla
degil dogrudan dogruya oy hakkina sahip olmasi sebebiyle cetvelde yer almasi

gerektigi gibi; paym maliki de bu sifati dolayisiyla hazirun cetvelinde yer almalidir.

TK m. 376 pay sahiplerinin ikametgdhlarinin, KomY m. 19/2 ise ikamet
adreslerinin hazirun cetvelinde yer alacagini belirtmistir. Ikametgah terimi ile pay
sahibinin adresinin kastedildigi kabul edilmelidir. Tiizel kisi pay sahipleri agisindan
ise ikametgah kavrami “tiizel kisinin merkezi” olarak anlagilmalidir''*. Bu bakimdan
pay defterinde yer alan gerek nama yazili pay sahiplerinin gerek senede baglanmamis
paylarin sahiplerinin adreslerinin pay defterinde zaten yer almasi dolayistyla, hazirun
cetvelinde ayrica belirtilmesinin gereksiz oldugu ifade edilmisse de'", kammizca
pay defterinde ismi yer almamakla beraber toplantiya gelerek pay sahipligi sifatini
ispatlayan nama yazili pay senedi veya senede baglanmamis pay sahiplerinin varhigi
halinde, bu kimselerin adreslerine hazirun cetvelinde yer verilmesi gerekebilir.
Hamiline yazili pay senetlerinin sahipleri bakimindan ise Teoman’in hakli olarak
belirttigi gibi TK m. 368/2°’de Ongoriilen bir adet pay senedinin tevdii ihtimali

disinda, ortakligin pay sahibinin adresini bilmek istemesini hakli kilacak bir neden

"2 Teoman, Hazirun Cetveli, s. 407. Yazar bu baglamda; oydan yoksunluk hallerinde denetlemenin
yapilabilmesi i¢in cetvelde yalnizca temsilcinin admin gosterilmesi ile yetinilemeyecegini, temsil
olunan pay sahibinin de agiklanmasinin zorunlu oldugunu ifade etmektedir.

'3 Kendigelen; intifa Hakk, s. 208, dn 23 ve s. 261 dn. 257.

"4 Teoman, Hazirun Cetveli, s. 406.

15 Teoman, Hazirun Cetveli, s. 408.
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yoktur''®

. Nihayet belirtelim ki; pay sahipligi sifatinin ispat1 hususunda da hazirun
cetvelinden yararlanirken, pay sahibinin adresinin cetvelde yer almasi ne nama yazili

ne de hamiline yazili pay senetleri bakimindan bir 6nem arz eder.

(2) Paylarin Miktari ve Tiirii

TK m. 376 hazirun cetvelinde pay sahiplerinin pay miktarinin yer almasi
gerektigini belirtirken, KomY m. 19/2 de toplantiya katilanlarin ayr1 ayr1 ve toplam
pay miktarlarinin gosterilecegini ifade etmistir. Ancak kanunda ve yonetmelikte
paylara iliskin olarak yalnizca miktarin belirtilmesi gerekliliginden s6z edilmis
olmas1 bir eksikliktir, pay miktarinin yani sira 6zellikle payin tiiriiniin de hazirun
cetvelinde yer almasi pay sahipligi sifatinin ispati bakimindan ortaya ¢ikabilecek
olan karigikliklarin ¢Oziimii agisindan onem arz eder. Dolayisiyla bu islevi
bakimindan hazirun cetvelinden tam anlamiyla faydalanabilmek i¢in, hi¢ degilse
farkli pay gruplarmin tesis edilmis olmas1 halinde pay sahipliginin hangi grup paylar
bakimindan s6z konusu oldugu, ayn1 kisinin farkli gruplardaki paylara sahip olmasi
halinde hangi grup paya ne miktarda sahip oldugu gibi hususlara da cetvelde yer

g 117
verilmis olmalidir .

(3) Sekil Bakimindan Hazirun Cetveli

a. Hazirun Cetvelini Diizenleme Y etKisi

TK hazirun cetvelinin kim ya da hangi organ tarafindan diizenlenecegi

173

hususunda suskundur. Buna karsin KomY m. 19/1 c.1 azirun cetveli yonetim

16 Teoman, Hazirun Cetveli, s. 408.

"7 Domanig, TTK Serhi II, s. 850; Teoman, Hazirun Cetveli, s. 410. Teoman hakli olarak, oyda
ayricalikli paylarin mevcudiyeti halinde karar yetersayilarinin tespiti bakimindan bu ayricaliklarin da
hazirun cetvelinde belirtilmesi gerektigini ifade etmekte, bunun yani sira payin itibari degerinin de oy
hakkinin belirlenmesi bakimindan iglevi oldugundan bahisle bunun da hazirun cetveline yansitilmast
gerektigini ifade etmektedir.
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kurulu tarafindan hazirlanir” demek suretiyle, cetveli diizenleme yetkisinin yonetim

kurulunda bulundugunu agikc¢a ifade etmistir''®.

Yonetim kurulunun bu yetkisinin, genel kurul toplantisina ¢agrinin TK m. 355
geregince denetciler tarafindan yerine getirilmesi veya TK m. 367 uyarinca, genel
kurulun olaganiistii toplantiya ¢agrilmasi yoniindeki taleplerinin yonetim kurulu veya
denetcilerce dikkate alinmamasi halinde azinligin mahkemece yetkilendirilmesi
sonucu genel kurul toplanti ¢agrisini bunlarin yapmasi halinde de devam ettigi kabul

olunmalidir'"’.

b. Hazirun Cetvelinin Imzalanmasi

TK m. 376 hazirun cetvelinin “reis” tarafindan imzalanacagini ifade etmistir.
Bununla birlikte burada kastedilen “reis”in genel kurul baskani m1 yoksa yonetim
kurulu bagkani m1 oldugu hususu agik degildir. Eski Komiserler Yonetmeligi m. 8/b.
F ile hazirun cetvelinin genel kurul bagkaninca imzalanacagina iliskin bir diizenleme
getirilerek bu konudaki tartismanin Oniine geg¢ilmek istenmisse de, ilgili
diizenlemeden sonra dahi cetvelin kimin tarafindan imzalanacagi hususunda

tartismalar devam etmistir.

Nitekim konuya iliskin bir makalesinde Camoglu; yonetmelikle getirilen bu
hikkmiin TK m. 376’da soz edilen reisin genel kurul bagkani mi yoksa ydnetim
kurulu baskant mi1 oldugu sorusunu genel kurul bagkan1i bakimindan olumlu
cevaplamis oldugunu, bununla birlikte tiim tartigmalar1 sonlandirmadigini belirttikten
sonra, cetvelin genel kurul bagkani tarafindan hazirlanmasinin pratik ihtiyaglara
uygun diismeyecegini, zira hazirun cetvelinin niteligi geregi genel kurul toplantisinin

acilmasindan 6nce diizenlenecegini, bu donemdeyse heniiz genel kurul baskaninin

"8 yonetmelikte bu yonde bir diizenleme bulunmadigi donemde hazirun cetvelinin kimin tarafindan
diizenlenecegini tartisgan Teoman; TK m. 376’nin kanundaki yeri itibariyle, yonetim kurulunun
toplantida hazir bulunanlarin genel kurula katilma hakki ve oy hakki bulunup bulunmadiginin tespiti
icin gereken tedbirleri alacagini ifade eden m. 375’ten sonra gelmesi dolayisiyla, bu amaca yonelik
olan hazirun cetvelini diizenleme yetkisinin yonetim kurulunda olmasi gerektigi sonucuna varmistir
(Teoman, Hazirun Cetveli, s. 413). Hali hazirdaki yonetmelik diizenlemesi bu anlamda kanunun
sistematigi ve hazirun cetvelinin niteligi bakimindan yerinde bir diizenleme olmustur.

"9 Teoman, Hazirun Cetveli, s. 413. Yazar yonetim kurulu iiyelerinin higbirinin genel kurul
toplantisina katilmamasi veya katilmis olmasma ragmen hazirun cetvelini hazirlamaktan kaginmasi
halinde, bu gorevin denetgiler veya azinlik tarafindan yerine getirilebilecegi gibi, pay sahipleri
tarafindan da cetvelin diizenlenebilecegini ifade etmistir (Teoman, Hazirun Cetveli, s. 413-414).
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secilmemis olacagini, diger taraftan TK m. 375 hiikmiiniin de ortaklarin genel kurul
toplantisina katilma ve oy haklarinin tespiti i¢in gerekli dnlemlerin alinmasi gérevini
yonetim kuruluna yiiklemis oldugunu, hazirun cetvelinin de bu hususlarin tespitine
yonelik bir ara¢ oldugunu belirtmistir'*’. Yazar ¢6ziim olarak; yonetmelikte yer alan
“genel kurul bagkani1” teriminin “genel kurula fiilen baskanlik eden kimse” olarak
anlagilmas1 gerektigini, buna bagl olarak genel kurulun agilmasindan 6énce hazirun
cetvelinin yonetim kurulu baskani veya bu konuda gorevlendirilen bir ydnetim
kurulu {yesi tarafindan imzalanmasini, genel kurul bagkani secildikten sonra ise
cetvelin onun tarafindan kontrol edilerek imza edilmesinin uygun olacagin

g eqeq e . . . e . e e 121
savunmus ve ikili bir imza sistemi ongérmiistiir .

Buna karsilik Domanig; hazirun cetvelinin “idare meclisi reisi” tarafindan
imzalanacagini belirtmis, onun yoklugunda ise vekilinin, sirketi temsile yetkili
liyelerin veya murahhas liye veya miidiiriin imzalamasinin da yeterli kabul edilmesi

P 122
gerektigini savunmustur .

Teoman ise; TK m. 376’nin kanundaki yeri dikkate alindiginda kanun
koyucunun hazirun cetvelinin imzalanmasit hususunda yonetim kurulu baskanini
gorevlendirdigi izleniminin dogdugunu, bu bakimdan yonetmelik hiikmiiniin cetvelin
imzalanmast konusunda bir agiklik getirdiginin sdylenemeyecegini ifade ettikten
sonra Camoglu’nun goriisiine katilmadigin belirtmistir'>. Yazar sorunun kaynaginin
TK m. 376’da yer alan hazirun cetvelinin “ilk reylerin toplanmasindan Once
asilmas1” zorunlulugu oldugunu, kanunun bu diizenlemesinden, cetvelin genel kurul
toplantis1 baglamadan 6nce hazirlanarak miizakerelerin baglamasindan sonra fakat
heniiz ilk oylar toplanmadan asilacagi seklinde bir anlam ¢iktigini, halbuki dogru
olanin hazirun cetvelinin tiim katilanlarin yazilmasindan sonra ve heniiz genel kurul
toplantis1 agilmadan Once pay sahiplerinin incelemesine sunulmasi oldugunu, zira
genel kurula katilma haklarma iligkin itirazlarin toplantinin agilmasi ve bagkanlik

divaninin olusturulmasi gibi usule iliskin kararlar arasinda goriisiilmesinde biiyiik

120 Camoglu, Ersin, “Toplantiya Katilanlar Cetvelinin “Reis” Tarafindan imzalanmasi Sorunu ve

Ticaret Bakanligi Komiserleri Hakkinda Y6netmelik”, iktisat ve Maliye, 1976, C. XXIII, S. 2, s. 72-
73.
12l Camoglu, a.g.m., s. 74.

122 Domanig, TTK Serhi I1, s. 850.

123 Teoman, Hazirun Cetveli, s. 415.
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yarar oldugunu belirtmistir. Buna bagl olarak yazarin goriisli, hazirun cetvelinin,
genel kurul ¢agrisinin denetgiler ya da azinlik¢a yapilmasi ihtimali disinda, kural
olarak yonetim kurulu bagkani tarafindan imzalanip asilmasi, toplantinin
acilmasindan sonra ise genel kurul bagkani olarak segilen kimsenin gozetim ve

denetimi altinda genel kurulun cetvele iliskin itirazlar1 ¢oziimlemesi yoniindedir'**.

Yazarlarin bu goriislerini ortaya koymalarindan sonra, 1996 yilinda yiiriirliige
giren Sermaye Sirketlerinin Genel Kurul Toplantilar1 ve Bu Toplantilarda Bulunacak
Sanayi ve Ticaret Bakanligi Komiserleri Hakkinda Yénetmelik'® bu konuda daha
farkl bir diizenlemeye yer vermistir. Yonetmeligin 19. maddesinin 4. fikras1 hazirun
cetvelinin  “genel kurul divan heyeti ve Bakanlik komiseri tarafindan”
imzalanacagini hiikkme bagladig1 gibi, 31. maddeye 2005 degisikligi ile eklenen'*’,
komiserin genel kurul toplantis1 baglamadan dnceki gorevlerine iliskin “i” bendinde
de “Hazirun cetvelini imzalamak suretiyle asaleten veya vekaleten genel kurula

katilanlarin kimlik kontroliinii itiraz veya liizum gérmesi halinde yapmak.” denilmek

suretiyle de komiserin hazirun cetvelini imzalamasi bir gérev olarak ifade edilmistir.

Bu diizenlemeler ¢ercevesinde hazirun cetvelinin  yonetim kurulunca
hazirlanmasi sonrasinda oncelikle bakanlik komiseri tarafindan imzalanacagi, genel
kurulun baslamasi ve genel kurul divan heyetinin secilmesi sonrasinda da bu defa
divan heyeti tarafindan imzalanmasi gerektigi kabul edilmelidir. Zira komiserin
hazirun cetvelini imzalama gorevinin, genel kurul toplantis1 baglamadan 6nceki
gorevlerini diizenleyen 31. maddede yer aldig1 ve genel kurul toplantisi baglamadan
once divan kurulunun olusmadigi dikkate alindiginda, cetvelin komiser ve divan

kurulu tarafindan farkli zamanlarda imzalanmasi zorunlulugu ortaya ¢ikacaktir.

Belirtelim ki bu yeni diizenlemeler sonrasinda da daha onceki yonetmelige
iligkin elestiriler biiylik 6l¢iide gecerliligini korumaya devam etmektedir. Zira, TK m.
375’in toplantida bulunan kimselerin toplantiya katilma ve oy kullanma haklariin
var olup olmadiginin tespiti icin gereken tedbirlerin alinmasi hususunda yonetim

kurulunu gorevlendirmesi karsisinda, TK m. 376’da belirtilen “reis”in ydnetim

124 Teoman, Hazirun Cetveli, s. 416.
123 RG 7.8.1996/22720.
126 RG 29.6.2005/25860.
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kurulu basgkani olarak anlagilmas: gerektigi yoniindeki elestiri'?’ kanimizca da
dikkate alinmalidir. Ote yandan Teoman’in hakli olarak ifade ettigi iizere, dncelikle
¢cozlimlenmesi gereken husus hazirun cetvelinin “ilk reylerin toplanmasindan 6nce
asilmas1” zorunlulugunun nasil yorumlanmasi gerektigidir'*®. Gergekten, hazirun
cetvelinin niteligi ve fonksiyonu g6z Oniinde bulunduruldugunda, yazarin belirttigi
gibi; toplant1 baslamadan 6nce cetvelin imzalanarak pay sahiplerinin incelemesine
sunulmasi, inceleme sonrasi ortaya ¢ikacak olasi itirazlarin da esasa iliskin glindem
maddelerinin miizakeresine gecilmeden dnce goriisiilerek karara baglanmasi saglikli

bir yontem olacaktir'?.

Bu elestiriler ¢ercevesinde yliriirlikkteki diizenlemeyi degerlendirmek gerekirse;
kanaatimizce hazirun cetvelinin ayr1 zamanlarda iki ayri imza prosediiriine tabi
tutulmasi gereksiz oldugu gibi, genel kurulun isleyisi a¢isindan da sakincalidir; zira
yonetmeligin diizenlemesinin bu haliyle uygulanabilmesi icin, divan kurulunun
secilmesinden sonra toplantiya ara verilmesi ve bu arada hazirun cetvelinin bir de
secilen divan kurulunca incelenmesi gereklidir. Bu sebeple olmasi gereken hukuk
bakimindan yonetim kurulunun hazirladigi hazirun cetvelini bakanlik komiserinin
veya yonetim kurulu bagkaninin incelemesi ve imzalamasi yeterli kabul edilmeli, bu
asamadan sonra hazirun cetveli pay sahiplerinin inceleyebilecekleri sekilde hazir
bulundurulmalidir’*’. Pay sahiplerinin incelemesinden sonra ise genel kurul toplantis
acilmali ve usule iligkin tartismalar sirasinda hazirun cetveli ile ilgili itirazlar da
¢Oziime kavusturulmali, boylece esasa iliskin tartigmalarin araliksiz bir bigimde

yapilmasina imkan taninmahdir''.

127 Teoman, Hazirun Cetveli, s. 415. Camoglu da, ayn1 gerekgeyle hazirun cetvelinin yonetim kurulu
bagkaninca imzalanabilecegini belirtmekte, 6zellikle ortak sayismnin az oldugu aile ortakliklarinda
katilma belgelerinin ve vekaletnamelerin sihhatinin incelenmesi bakimindan ortaklari iyi tantyan
yonetim kurulu bagkaninin etkin bir rol ifa edebilecegine dikkat ¢ekmektedir (Camoglu, a.g.m., s. 73).
128 Teoman, Hazirun Cetveli, s. 416.

129 Teoman, Hazirun Cetveli, s. 416.

B0 TK m. 376 hazirun cetvelinin hazir olanlarin gorebilecekleri bir yere asilacagmi belirtmistir.
Bununla birlikte “asilir” ifadesi sinirlayici kabul edilmemelidir. Nitekim Domani¢ hazirun cetvelinin
ortaklarin goriip kontrol edebilecekleri bir yere asilabilecegini veya birakilabilecegini ifade etmistir
(Domanig, TTK Serhi II, s. 850). Ayn1 yonde bkz. Teoman, Hazirun Cetveli, s. 417.

! Buna bagh olarak TK m. 376’nmn hazirun cetvelinin “ilk reylerin toplanmasindan once” pay
sahiplerinin incelemesine hazir bulundurulmasi seklindeki ifadesi de “genel kurul toplantist agilmadan
once” seklinde degistirilmelidir.
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3. Hazirun Cetvelinin Pay Sahipligi Sifatimin Ispati Bakimindan

Anlam

Hazirun cetveli yukarida belirttigimiz temel islevini yerine getirdigi oranda,
pay sahipligi sifatinin ispat1 bakimindan da kendisinden faydalanilabilecek bir belge
niteligindedir'>*.

Hazirun cetvelinin ispat fonksiyonu incelenirken 6zellik arzeden bir konu da;
pay defteri ile hazirun cetvelinde yer alan kayitlarin farklilik géstermesi halinde
hangisinin pay sahipligi bakimindan esas alinacagr meselesidir. Pay sahipligi
sifatinin ispati agisindan, gerek paylarin heniiz pay senedine baglanmamis olmasi,
gerek paylar icin senet ihra¢ edilmis olmasina ragmen bunlarin pay sahibi oldugunu
iddia eden kimse tarafindan ibraz edilememesi halinde, her ikisi de yonetim kurulu
tarafindan diizenlenen hazirun cetveli ve pay defterinde yer alan kayitlar 6nem
kazanmakta, bu sebeple her iki belgede pay sahipligi sifat1 ile ilgili birbiriyle ¢elisen
bilgilerin bulunmasi halinde pay sahipligine iliskin uyusmazhigin ¢éziimiinde hangi
kayit lehine sonuca varilacagi tartismasi ortaya c¢ikmaktadir. Bu bakimdan
belirtmeliyiz ki; ¢ogu defa pay sahiplerinin incelemesine tabi olmaksizin, yalnizca
yonetim kurulu eliyle tutulan pay defterinin aksine, hi¢ degilse genel kurul
toplantisinda hazir bulunan pay sahiplerinin “gérebilecekleri” sekilde diizenlenen ve
dahast TK m. 378/2 c. 2 geregi genel kurul toplanti tutanagina baglanmasi,
dolayistyla yine TK m. 378’ c. 1’in TK m. 297’ye yaptig1 atif geregi pay sahiplerince
de imzalanmasi gereken bir kayit olmasi dolayisiyla, pay sahipligi sifatinin ispati
bakimindan hazirun cetveli pay defterine oranla daha kuvvetli bir delil niteligindedir.
Bunun yani1 sira pay defterinin giincelligi konusunda mevcut olabilecek siipheler, en
azindan her yeni genel kurul toplantisinda gilincellenen hazirun cetveli agisindan s6z
konusu degildir. Nitekim Tekinalp’in zikrettigi yaymnlanmamus iki kararinda Yargitay
da ayn1 yonde goriis bildirmis ve pay defteri ile hazirun cetveli arasinda fark

bulundugu durumlarda hazirun cetveline tistiinliik tanimistir'>.

12 Teoman, Hazirun Cetveli, s. 419-420; Teoman, YTH 1/2, s. 218.
'3 Yarg. 11. HD. 8.11.1982 tarih ve 2970/4443, 22.1.1986 tarih ve 6361/81 say1li kararlar1 (Tekinalp
(Poroy/Camoglu), a.g.e., N. 1144a’dan naklen).

204



4. TK Tasaris’nda Yer Alan Diizenleme

TK Tasarisinin 415. maddesinin 1. fikrasinda “Genel kurul toplantisina,
yonetim kurulu tarafindan hazirlanan “hazir bulunanlar listesi"nde adi yer alan
paysahipleri katilabilir” denilerek genel kurula katilma hakki baglaminda hazirun

cetveline deginildigi gibi, cetvele iliskin asil diizenleme “Hazir Bulunanlar Listesi’

kenar bagligini tastyan 417. maddede yer almistir:

“MADDE 417 - (1) Yonetim kurulu, Merkezi Kayit Kurulusu tarafindan
Sermaye Piyasasi Kanununun 10/A maddesi wuyarinca kayden izlenen paylar
bakimindan “paysahipleri listesi”’ne diger paylardan nama yazili olanlar icin pay
defteri kayitlarina ve hamiline yazili pay senedi ile ilmiihaber sahipleri yoniinden ise
giris karti alanlara gore, genel kurul toplantisina katilabileceklerin listesini hazirlar.
Yonetim kurulu baskanmi tarafindan imzalanacak olan liste, toplantidan once genel
kurulun yapilacagr yerde bulundurulur. Listede, paysahiplerinin adlari, yerlesim
yerleri, sahip olduklari pay veya pay senedi sayisi, imtiyazli paylarin adedi ve
sermaye miktarlariyla toplantiya aslen veya temsil yoluyla katilacaklarin imza

verleri belirtilir.

(2) Yonetim kurulu bu listeyi hazirlarken, toplantiya katilmaya hakki olanlar
belirlemek icin gerekli incelemeleri yapar, ilgililerden bilgi alir ve sirket tarafindan
Merkezi Kayit Kurulusundan saglanan ve genel kurul toplanti giiniinden bir giin
onceki tarihi tasiyan “paysahipleri listesi’ni de dikkate alir. Merkezi Kayit
Kurulusundan anilan listenin saglanmasina ve bu Kurulca toplanti giiniine
ozgiilenmek iizere devir yasagi konulmasi dahil diger hususlara iliskin usul ve
esaslar Sermaye Piyasast Kurulu tarafindan bir tebligle diizenlenir. Yonetim kurulu,
hazir  bulunanlar listesinin genel kurul toplanti giiniinden bir giin dnce
hazirlanabilmesi i¢in gerekli onlemleri alir. Katilanlarin imzaladiklar liste “hazir
bulunanlar listesi” diye adlandirilir ve toplanti baskani ile Bakanlik temsilcisi

tarafindan imzalamr.”

Tasarida goriilen ilk farklilik terminoloji bakimindandir; tasarida ‘“hazirun

cetveli” yerine “hazir bulunanlar listesi” terimi benimsenmistir.
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Tasar1 hiikkmii, hazirun cetveline iliskin mevcut 376. maddeden daha ayrintili
bir diizenlemedir. Oncelikle TK m. 376’dan farkli olarak hazir bulunanlar listesinin
nasil hazirlanacagi hakkinda daha agik bir diizenleme yapildig1 goriilmektedir. Bu
bakimdan hazir bulunanlar listesinin yonetim kurulu tarafindan hazirlanacagi
belirtildigi gibi, listenin ilk asamada yoOnetim kurulu baskaninca, toplantiya
katilanlarin imzalamasi ile olusacak son halinin ise toplanti bagkan1 ve Bakanlik
temsilcisince imzalanacagina deginilerek, yirirliikteki diizenleme bakimindan

yasanan tartismaya kanun metninde aciklik getirilmeye ¢aligiimistir.

Bunun yani sira her pay tiirii i¢cin hazir bulunanlar listesinin nasil diizenlenecegi
ile ilgili aciklamalara yer verilerek, 6zellikle uygulama bakimindan bir yeknesaklik
saglanmasimin hedeflendigi sOylenebilir. Ancak diizenleme baglaminda bir takim
eksikliklerden s6z edilmelidir. Bu ¢er¢evede kaydi paylarin, nama ve hamiline yazili
pay senetlerine ve ilmiihaberlere baglanmis paylarin hazir bulunanlar listesine nasil
yazilacagi belirtilmis ancak senede baglanmamis paylar bakimindan herhangi bir
diizenleme yer almamistir. Halbuki Tasar1 m. 499/1°de senede baglanmamis paylarin
da pay defterine kaydedilecegi hiikiim altina alindigina gore, hazir bulunanlar listesi
yonetim kurulunca hazirlanirken, tipki nama yazili pay senetleri bakimindan oldugu
gibi, senede baglanmamis paylar bakimindan da pay defterindeki kayitlarin esas

alimmasi gerektigi belirtilmeliydi.

Hazir bulunanlar listesinde yer alacak olan pay sahiplerine iliskin bilgiler de
TK m. 376’ya kiyasla artmistir. Bu kapsamda “paysahiplerinin adlari, yerlesim
verleri, sahip olduklari pay veya pay semnedi sayisi, imtiyazli paylarin adedi ve
sermaye miktarlariyla toplantiya aslen veya temsil yoluyla katilacaklarin imza
yerleri’nin listede yer alacag ifade edilmistir. TK m. 376’dan farkli olarak 6zellikle
imtiyazli paylarin varligi halinde bunlarin da listede yer alacaginin belirtilmesi,

ogretide ifade edilen eksikligin giderilmesi bakimindan dogru olmustur.

Diizenlemede 6zellikle kaydi paylara iliskin 6zelliklerin g6z oniinde tutuldugu
anlagilmaktadir. Bu kapsamda kaydi paylara bagli olarak pay sahibi olan kimselerin
belirlenmesi ve listeye yazilmasinda MKK nezdindeki pay sahipligi bilgilerini igeren
“paysahipleri listesi’nin genel kurul toplantisindan bir giin dncesine ait en giincel

halinin esas alinacagi, bu listenin ortaklikca MKK’ndan saglanmasi ve ozellikle

206



kurulca bu paylara iliskin toplant1 gliniine 6zgii devir yasagi konulmasi vb. konularin

SPKr tarafindan ¢ikarilacak bir tebligle diizenlenecegi ifade edilmistir.

Diizenleme ¢ercevesinde tartisilabilecek bir husus; TK m. 376’dan farkli olarak
hazir bulunanlar listesinin mutlaka toplantidan 6nce diizenlenmesi zorunlulugunun
(toplantidan bir giin 6nce) nasil yorumlanmasi gerektigidir. Ger¢ekten TK m. 376
hazirun cetvelinin hazirlanmas1 bakimindan tek bir yol 6ngdérmemis, her haliikarda
cetvelin en geg¢ “ilk reylerin toplanmasindan dnce” hazir olanlarin gorebilecekleri bir
yerde bulundurulmasi sartini getirmistir. Halbuki tasar1 diizenlemesi hem ilk
fikrasinda hazir bulunanlar listesine pay sahiplerine iliskin bilgilerin ne sekilde
aktarilacagin1 ifade ederken cetvelin mutlaka genel kurul toplantisi Oncesinde
hazirlanmis bulunmasi gerektigini ima etmekte, hem de ikinci fikrada agik¢a yonetim
kurulunun listeyi “genel kurul toplanti giiniinden bir giin once” hazirlamasi
gerektigini belirtmektedir. Bu baglamda 6rnegin nama yazili bir pay senedine veya
ciplak paya bagli olarak pay sahibi oldugunu genel kurulun yapildig1 yere gelerek
ispatlayan ancak pay defterinde kayitli bulunmadigi i¢in hazir bulunanlar listesinde
adi gegmeyen bir kimsenin toplantiya alinip alinmayacagi sorusu, 6zellikle listenin
hazirlanmas1 bakimindan tasar1 diizenlemesinin agikc¢a belli bir yolu tercih etmis

134
olmasi karsisinda ", cevapsizdir.

13 Uygulamada da hazirun cetveli diizenlenirken nama yazili pay senedi ve ¢iplak paylara bagl olarak
pay sahibi olan kimseler igin pay defterindeki kayitlar esas alinarak bir liste hazirlanmaktadir. Ancak
kanun bu usulii yegane yol olarak benimsemedigi i¢in yukarida ortaya koydugumuz soru baglaminda
toplant1 giin ve yerinde pay sahipligi sifatini ispatlayan bir kimsenin de hazirun cetveline yazilmasina
bir engel yoktur. Nitekim Teoman’in da hakli olarak ifade ettigi lizere, hazirun cetvelinin
diizenlenmesi bakimindan tek metod bu olmadig1 gibi, amaca uygunluk bakimindan da bu metodun en
saglikli yol olmadig1 agiktir. Hazirun cetvelinin hazirlanmasi bakimindan kanunun amacima daha
uygun alternatif bir yol i¢in bkz. Teoman, Hazirun Cetveli, s. 411.
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SONUC

I. 1. Ani kurulusta ortakligin tescili ile kazanilan pay sahipligi sifatinin
ispatinda ana sozlesmede yer alan kayitlardan yararlanilabilir. Ani kurulus halinde
sermayenin tamami kurucular tarafindan taahhiit edildigi ve TK m. 279/1 ile m.
279/2 b. 10 geregi gerek kurucularin isimleri gerekse taahhiit ettikleri sermayenin
tiirii ve pay miktar1 ana sozlesmede yer alacagi i¢in ana sdzlesme ispat araci olarak

Onem arzeder.

Bununla birlikte ispat araci olarak akla gelebilecek olan ticaret sicili
kayitlarindan ise, tescilde kanunun Ongordiigii asgari icerik (TK m. 300/2) ile
yetinildigi takdirde, pay sahipligi sifatinin ispatinda yararlanmak miimkiin degildir.
Ancak uygulamada bu asgari igerige sahip olmasi nedeniyle ortakliklar ani kurulusta
ana sozlesmelerini sicile tescil ettirdikleri icin, ana sdézlesmede yer alan pay
sahipligine iliskin kayitlar da sicilde yer almakta ve bu sebeple ispat hususunda
sicilden yararlanmak miimkiin olmaktadir. Bu ihtimalde TTSG’de yapilacak ilandan
da ispat bakimindan yararlanilabilecektir. TK Tasaris1 da 354. maddesinde uygulama
ile paralel olarak kurulusta “ana sozlesmenin” tescil ve ilanindan bahsetmis,
dolayistyla pay sahipligine iliskin kayitlarin sicilde yer almasini miimkiin kilan bir

diizenleme i¢cermistir.

2. Tedrici kurulusta ise ne ana sozlesme ne de ticaret sicili kayitlar1 pay
sahipligine iliskin bilgileri icermezler. Ancak tedrici kurulus sisteminde paylarin
satisi  bakimindan gerekliligi doktrinde genel olarak kabul edilen istirak
taahhiitnameleri, arac1 kurum tarafindan paylarin satist halinde aract kurum kayitlari
pay sahipligi sifatinin ispatinda kullanilabilir. Ayrica SPK m. 7/4 kayitli sermaye
sistemini benimsemis halka ac¢ik anonim ortakliklar i¢in satis esnasinda pay
senedinin aliciya teslimini Ongdrdii§iine ve pay sahipliginin teslim aninda
kazanilacagini hilkkme bagladigina gore, bu tip ortakliklarda kurulusta pay sahipligi

sifatinin kazanildigi, teslim alinan pay senetleri yardimu ile ispat edilebilecektir.

3. Kapali1 anonim ortakliklarin halka agik olmayan esas sermaye artirimlarinda
katilma taahhiidiinde bulunan kimseler pay defterine kaydedilecekleri i¢in pay defteri

kayitlar1 ispat iglevi gorecegi gibi, ayrica uygulamada tipki kurulusta ana sozlesme
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metninin tescil edilmesinde oldugu gibi, artirim kararina konu olan ana sdzlesme
degisikligi metninin tamamu tescil ve ilan edildigi i¢in, bu kayitlardan faydalanmak
da miimkiindiir. Nihayet istirak taahhiitnameleri de pay sahipligi sifatinin ispatinda
bir bagka imkandir.

4. Halka acik sermaye artirimlarinda ise ortakligin esas sermaye sistemini mi
kayith sermaye sistemini mi benimsemis olduguna gore bir ayirima gidilecektir. Esas
sermaye sistemini benimsemis halka acik anonim ortakliklarda SPK m. 7/4 geregi
hamiline yazili pay senetleri sermaye artiriminin tescilinden itibaren 30 giin, nama
yazili pay senetleri ise 90 giin iginde sahiplerine teslim edilecegine goére bu
senetlerden pay sahipligi sifatinin ispatinda yararlanilabilir. Kayith sermaye sistemini
benimsemis halka a¢ik anonim ortakliklarin sermaye artirimlarinda da yine SPK m.
7/4 geregi, artirtlacak sermayeyi temsilen artirimin tescilinden 6nce pay senetlerinin
cikarilmasi gerekecek, dolayisiyla sermaye artiriminda pay sahipligi sifatin1 kazanan
kimseler bu sifatlarin1 hamili bulunduklar1 pay senetleri ile ispat edebileceklerdir.
Nihayet her iki tiir halka ac¢ik anonim ortaklik agisindan artirima katilmak i¢in igtirak
taahhiitnamesi diizenlenmesi gerekecek ve bu taahhiitnameler de ispat araci niteligi

tasiyabileceklerdir.

5. Yeni kurulus yoluyla birlesmede, birlesen ortakliklarin ortaklar1 yeni kurulan
bir ortakligin biinyesinde bir araya geldikleri i¢in, bu birlesme tiirlinde pay sahipligi
sifatinin ispati bakimindan kurulusta kazanilan pay sahipligi sifatinin ispatina iliskin
imkanlar gegerli olacak, katilma yoluyla birlesmede ise devralinan ortakligin
ortaklarinin devralan ortaklikta pay sahibi olabilmeleri i¢in sermaye artirimi
gerekecegi i¢in bu birlesme tiiriine bagl olarak pay sahipliginin kazanildiginin ispati
bakimindan da, sermaye artirimi yoluyla pay sahipliginin kazanilmasi halinde sz

konusu olan imkanlardan yararlanilabilecektir.

6. Bir ticaret ortakliinin anonim ortakliga doniisebilmesi i¢in anonim
ortakligin kurulusu bakimindan kanunun aradig1 prosediiriin, tiir degistiren ortaklikca
yerine getirilmesi gerekecek, bu sebeple tiir degistirmenin tescili ile aslen kazanilan
anonim ortaklik paylarina bagli olarak pay sahipligi sifatinin ispatlanmasi
bakimindan, anonim ortakligin kurulusunda kazanilan pay sahipligi ile ilgili

aciklamalar gecerli olacaktir.
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II. 1. Payimn bir hukuki isleme dayali olarak devren iktisap edilmesi halinde
boyle bir devrin ve bu devre dayali olarak pay sahipligi sifatinin kazanildiginin
ispati, paylarin kiymetli evrak niteligindeki senetlere baglanmis olup olmadigi,
baglanmis ise bunun pay senedi mi yoksa ilmithaber mi oldugu, pay senedine
baglanma s6z konusu ise hangi tiir pay senedi oldugu ve nihayet paymn baglam
hiikiimlerine tabi olup olmadigina gore farkli araglar ve yontemlerle ispat

edilebilecektir.

2. Senede baglanmamis paylar alacagin temliki hiikiimleri uyarinca
devredilecegi i¢in, pay sahipligi sifatinin ispati birbirini takip eden temliknameler ile
payin devralindiginin ispatina baghdir. Bu durumda 6zellikle bir paym birden ¢ok
temlikname ile farkli farkli kimselere devri meselesi 6nem tagir. Alacagin temlikinin
tasarrufi bir islem olmasi sebebiyle ilk devirden sonra devredenin tasarruf yetkisi
ortadan kalkmis olacagi i¢in ikinci devir gegerli olmayacaksa da hangi devrin daha
once yapildiginin ispat1 esas meseleyi teskil etmektedir. Burada temliknamelerin her
ikisinin de adi yazili olmasi halinde iizerlerinde yer alan tarihleri taraflar birbirlerine
kars1 ileri siiremeyecek ve Oncelik-sonralik genel ispat kurallar1 gergevesinde
coOziilecektir. Ancak temliknameler arasinda resmi yazili olan1 varsa bunun tizerinde
yer alan tarih diger devralanlara karsi da ileri siiriilebilecegi i¢in bu kimse payin
kendisine ait oldugunu elindeki temlikname ile {igiincii kisilere ispat etmis kabul
edilecektir. Buna karsin kanunda bir agiklik olmamakla birlikte pay1 sonradan resmi
yazili bir temlikname ile alan kimsenin ayni paymm daha once adi yazili bir
temlikname ile ti¢iincii kisiye devredildigini bildiginin ispatina imkan verilmeli ve

mutlak korumanin sakincalar1 giderilmelidir.

3. Bu bakimdan nama yazili pay senetlerinin kanunen emre yazili kiymetli
evrak olmalar1 dolayisiyla bu senetlerde gecerli bir devrin varligi kural olarak diizgiin
bir ciro zinciri ile ispat edilecek, ancak bu senetlerin senet iizerinde veya ayri bir
kagitta yer alan bir temlik beyani ile devri de miimkiin oldugu i¢in, su halde birbirini
izleyen temlik beyanlar1 aranacaktir. Hamiline yazili pay senetleri bakimindan
yalnizca zilyedligin devri gegerli bir devir igin yeterli oldugu igin, senedin
zilyedligini elinde bulunduran kimse —zilyedligin devrinin farkli yollar1 g6z 6niinde

tutularak- bu durumu ve dolayisiyla pay sahipligi sifatin1 ispat etmis olacaktir.
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[Imiithaberler bakimindan da tiirlerine gdre devir sekillerinin degismesi sebebiyle,

tabi olduklar1 devir sekline gore gegerli bir devrin ispati aranacaktir.

4. Baglam hiikiimlerine tabi olan paylarin devri ve pay lizerindeki miilkiyetin
gecisi bakimindan bir farklilik s6z konusu degilse de, pay sahipligi sifatinin
kazanilmasi ortaklik yonetim kurulunun pay defterine kayit talebine iliskin olarak
onay vermesine baghdir. Bu sebeple pay defterine kayitli bulunan kimse pay
sahipligi sifatinin ispatinda bu kayittan yararlanabilecegi gibi, pay defterinde kayith
goziikmemekle birlikte yonetim kurulunun kayda onay verdigini ancak heniiz fiilen
kaydi gergeklestirmedigini, 6rnegin yonetim kurulu karar defterine dayanarak ispat

ederek pay sahipligi sifatin1 kazandigini da ispat edebilecektir.

5. Kaydi sisteme tabi paylarin devrinin hesaptan hesaba kaydi olarak
gergeklesmesi ve bu paylarin senede baglanmamis olmasi karsisinda gegerli bir
devrin ve buna bagh olarak pay sahipligi sifatinin ispatinda MKK kayitlar1 oncelikli
oneme sahiptir. Nitekim SPK m. 10/A/5 ile pay defterine kayitta ortakligin MKK
kayitlarina dayanmasi imkani saglanarak, ortaklik kiilfetten kurtarilmistir. Kural
olarak kaydi paylarin devri MKK biinyesinde gerceklesecekse de kanunen bdyle bir
zorunluluk yoktur. MKK disinda yapilan devirler temlikname ile yapilacak ve boyle
bir devre dayali olarak pay sahipligi sifatinin kazanildiginin ispat1 da temlikname ile
gerceklesecektir. Devrin MKK disinda gerceklesmesi ihtimaline yonelik olan SPK
m. 10/A/4 ile bu sekilde MKK disinda birden ¢ok devrin varligi halinde MKK’ya

oncelikli olarak bildirilen devrin korunacagi ifade edilmistir.

III. 1. Paym taraflar arasinda bir hukuki isleme dayanarak iradi bir bi¢imde
degil de, kanunun belirli olaylara bagladigi sonu¢ dolayisiyla devri de s6z konusu
olabilir. Bu hallerde pay sahipligi sifatinin bdyle bir olaya dayali olarak
devralindiginin ispatinda, devreden kimsenin bu yondeki iradesi ve bunun
somutlastig1 bir kayit mevcut olmadigi icin, farkli yontem ve araglara basvurmak

gerekecektir.

2. Bu sebeple miras yolu ile payin devralinmasi halinde mirasgilik belgesi,
miras taksim sodzlesmesi gibi belgelerden yararlanilabilecektir. Cebri icraya konu

olan bir payin cebri agik artirma sonucu satin alinmig olmasi halinde payin senede
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baglanmis olmasi halinde senedin iizerine veya ayri1 bir belgeye icra memuru
tarafindan diisiilecek bir kayit, senede baglanmamis paylar bakimindan da ayni
sekilde verilecek bir belge, gecerli bir devir olgusunu ispata yarayacaktir. Mahkeme
kararina dayali olarak payin devralinmasi halinde mahkeme ilamina, esler aras1 mal
rejimleri ¢ercevesinde gerceklesen kanuni bir devir i¢in de evlilik s6zlesmesi yahut

noter kaydina dayanilabilecektir.

IV. 1. Pay defteri ve hazirun cetveli pay sahipligi sifatinin ispatina iliskin
uyusmazliklarda sik¢a basvurulan belgelerdir. Pay defteri hamiline yazili pay
senetleri ve hamiline yazili ilmiihaberlere baglanmis paylar disindaki tiim paylara
iliskin pay sahipligi bilgilerini i¢cermekte, hazirun cetveli de her genel kurul icin

yenilenen ve istisnasiz biitiin pay sahiplerinin yer aldig1 bir belge niteligindedir.

2. Pay defterinde yer alan kayitlar pay sahipligi sifati bakimindan kesinlikle
kurucu nitelik tasimaz. Bu kayitlar ancak kayith kimse lehine bir karine teskil eder
ve ortaklik bu kaydin aksi ispat edilinceye kadar kayith bulunan kimseyi pay sahibi
olarak kabul etmek durumundadir. Ancak pay defterindeki kayitlarin aksi her
bicimde ispat edilebilir ve gecerli bir ispat karsisinda ortaklik artik defterde adi
bulunan kimseyi pay sahibi olarak degerlendiremez. Aksi diislince ortakligin
istemedigi kimseleri gecerli bir devre ragmen pay defterine kaydetmeyerek hakkini
kotiiye kullanmasi sonucunu dogurur. Bu ise pay defterinden beklenen fayda ile

bagdagmaz.

3. Hazirun cetveli de pay sahipligine iliskin olarak barindirdigi kayitlarin her
genel kurulda giincellenmesi sebebiyle uygulamada oldukga sik olarak bagvurulan bir
ispat aracidir. Uygulamada hazirun cetveli yonetim kurulunca dnceden hazirlanmakta
ve nama yazili pay senetleri ile ¢iplak paylarin sahipleri pay defterindeki kayda gore
hazirun cetveline yazilmaktadir. Ancak hazirun cetvelinin nasil diizenlenecegine
iliskin sinirlayict bir hiikkmiin bulunmadig1 ve bu cetvelin fonksiyonu goz 6niinde
bulundurulursa, genel kurul giinii toplant1 yerinde pay sahipligi sifatin1 gegerli bir

bicimde ispatlayan kimse de hazirun cetveline yazilmalidir.
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Hamiline yazili pay senedi sahiplerinin genel kurula katilabilmesi i¢inse tevdi
prosediiriiniin yerine getirilmis olmas1 gerektiginden, ancak siiresi i¢inde bu

yliklimliiliigli yerine getiren kimseler hazirun cetveline yazilacaktir.

Pay sahipligine iliskin hazirun cetvelinde yer alan bilgilerle pay defteri
kayitlarinin farkli olmasi halinde hazirun cetveline, en azindan her genel kurul
toplantisi icin giincellenmesi, pay sahiplerinin gérebilecegi bir yerde bulundurulmasi
ve toplant1 tutanagina baglanacagi i¢in pay sahiplerince de imzalanacak olmasi gibi

sebeplerle tstiinliik taninmalidir.
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