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Edinilmis mallara katilma rejimi Yargitay uygulamalar ile kendi-
ne 6zgl bir yasal mal rejimi halini almis ve birgok uyusmazhig: igerisin-
de barindirmaktadir. Bunlardan biri de Turk Medeni Kanunu’nun kabul
edilip yurtrlige girdigi 2002 yilindan 6nce veya yasal mal rejimi strer-
ken karsiliksiz kazandirma ile esin sahip oldugu bir anonim sirketteki
ortaklik paymin edinilmis mal veya kisisel mal grubuna 6zgiilenmesi ile
yasal mal rejimi surerken bu sirkette gergeklesen sermaye artirimi ile
sahip olunan bedelsiz paylarin mal gruplarindan birine 6zgtlenmesidir.
Bu tartismada esas olarak halka agik olmayan (kapali) anonim sirket ve
ortak esin tek veya aktif st yonetici oldugu durum ele alinmistir.

Ortak esin sirket kurucusu olarak iradesini agikladigi andan itiba-
ren ve sirketin tescili ile pay: aslen kazandigi, sermaye artiriminda payin
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aslen kazanilmasinin sermaye artirrminin tescili anindan itibaren oldugu
sonucuna varilmistir. Paym devren kazanilmasinin, alacagin devrine
iliskin tasarrufi islemin tamamlanmasiyla, senede baglanmis paylarin
¢esidine bagl olarak (emre ve hamiline yazili) usule uygun devredilme-
siyle kazanildig1 kabul edilmistir. Payin devrinin sirketin onayini gerek-
tirdigi hallerde ise bunun bor¢lunun nakline iliskin hiiklimlere istinaden
sirketin onay1 gergeklestigi sonucuna varilmistir. Kazanilan pay, esler
arasinda bu anlarda gegerli olan mal rejimine bagli olarak mal gruplarina
0zgulenecektir.

I¢ kaynaklardan sermaye artirimi s6z konusu oldugunda, Kar kay-
nakl1 ve serbest amagli olan yedek akce ve fonlarin kullanilmasi halinde
sermaye artirimui ile elde edilen bedelsiz paylar, edinilmis mal kabul
edilmelidir. Bunun disinda serbest amacli olmayan, sirketin iktisadi var-
ligim1 korumasi ve faaliyetini stirdurmesi igin kabul edilmis iradi yedek
akcelerin kullanilarak sermaye artinminda bedelsiz paylarin sermaye
veya kar kaynakli ayrimin1 yapmadan bedelsiz paylarin kisisel mal gru-
buna 6zgiilenmesi dogru olacaktir. Ozgiilleme siirecinin getirdigi zorluk-
lar1 agmak i¢in endustriyel deger artis1 Uzerinden yapilacak hesaplama ile
esin, diger esle paylasmasi gereken edinilmis malin tespit edilmesi niha-
yetinde tercih edilmelidir.

Anahtar Kelimeler: Yasal Mal Rejimi, Edinilmis Mal, Kisisel
Mal, Anonim Sirket, Bedelsiz Pay, Yedek Akce, Fonlar, Endustriyel
Deger Artist

ABSTRACT

The matrimonial regime of participating in community property
has become a peculiar legal regime with the applications of the Court of
Cassation and harbors many disputes. One of these problems is the clas-
sification of charge-free shares in a joint-stock company of a spouse into
community or personal property that have been acquired prior to the
adoption of the new TCC, or during the matrimonial regime and the
admensuration of bonus-shares arising from capital increase that is ac-
quired during the marriage. This study examines the statue of non-public
joint-stock companies and spouses that are sole shareholder or active in
higher management.
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The original acquisition occurs with the declaration of the share-
holder spouse’s will to establish a company and the registration of it,
while the acquisition in a capital increase occurs with the registration of
this resolution. Also, the derivative acquisition of uncertificated securi-
ties occurs upon the completion of cession of rights while the derivative
acquisition of certificated shares depends on the type of certification. In
cases where the transfer of the shares requires the approval of the com-
pany, the cession of rights incorporated in the certificated shares occurs
with the approval regarding the provisions on the assumption of debt.
The acquired shares shall be classified according to the matrimonial
regime by the time of acquisition.

When capital increases via internal sources, bonus-shares ac-
quired hereby shall be classified as community property, if profit-based
and purpose-free reserves and funds are used as internal sources. If con-
tingency reserves established with the articles of association that are not
purpose-free and are required for the continuity and financial existence
of the company are used as internal sources, aforementioned bonus-
shares shall be classified as personal property. To overcome the difficul-
ties of classification process, the calculation of the increased industrial
value should be preferred to determine the community property.

Keywords: Legal Matrimonial Regime, Community Property, Per-
sonal Property, Joint Stock Company, Bonus Shares, Contingency Re-

serves, Funds, Increase in Industrial Value Increase
*kk

Extended Summary

The matrimonial regime of participating in community property
has become a peculiar legal regime with the applications of the Court of
Cassation and harbors many disputes. One of these problems is the clas-
sification of charge-free shares in a joint stock company of a spouse into
community or personal property that have been acquired prior to the
adoption of the new Turkish Civil Code, that has entered into force in
2002, or during the matrimonial regime. Also problematic is the admen-
suration of bonus shares arising from capital increase that a spouse acqu-
ires during the marriage. The examination in this study is limited to non-
public joint stock companies and share-holder spouses that are the sole
shareholders or active in higher management of the joint stock company.
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Because not only other provisions may apply to public joint companies,
but also different assessments may be made justly regarding in the stock
market quoted shares.

We have come to the conclusion that the original acquisition oc-
curs with the declaration of the shareholder spouse’s will to be the foun-
der of the company and the registration of the company to commercial
register while the original acquisition in a capital increase occurs with
the registration of the resolution (of the general assembly) in regard to
capital increase to commercial register. On the other hand, it is assumed
that derivative acquisition of uncertificated securities occurs upon the
completion of cession of rights while the derivative acquisition of certi-
ficated shares (promissory shares or shares to bearer) depends on the
type of certification and occurs with the transfer of possession of the
negotiable instrument. In cases where the transfer of the shares requires
the approval of the company, it is concluded that the cession of rights
incorporated in the certificated shares occurs with the approval of the
company within the scope of the provisions about assumption of debt.
The acquired shares shall be classified as personal or community pro-
perty according to the matrimonial regime in the moment of either origi-
nal or derivative acquisition of the shares. Based on the time criterion,
regardless of whether the shares are acquired by renumeration (money,
goods or labor) or not, the said shares are personal property. The shares
acquired prior to the commencement of (new) Turkish Civil Code are
undoubtably personal property and shall remain as such in the dissolu-
tion of matrimonial property and shall not be shared with the other spou-
se. Regardless of the time criterion, gratis company shares such as inhe-
rited or endowed shares are to be classified as personal property. — Ori-
ginal or derivative - acquisition of shares that are acquired through sha-
res which classify as personal property are also to be classified as perso-
nal property in regard to the substitute principle.

When it comes to capital increase from internal sources, income of
personal property is not a sufficient criterion for classification of bonus
shares, but it is also necessary to look at whether the use of internal re-
sources, especially company profit, serves the existence and activity of
the company. The company profit may arise as a result of its commercial
activity, as well as the disposal of company assets, shares, affiliates and
similar values, or recalculation of different assets. In order to distinguish
the latter kind of profit from operating profits, one shall use earnings
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profit for profits from operations and capital profit for profits arising
from recalculation of different assets. The profit of the company as a
result of its commercial activity is personal property while the com-
pany’s capital profit may be considered as company’s profit (book pro-
fit) in terms of commercial, financial and accounting law, in our opinion,
it is not “income” in terms of matrimonial property law, it is the substitu-
te value of a personal property, a substitution and therefore a personal
property just like the original shares.

If contingency reserves or funds, that are purpose-free and ear-
nings profit-based, are used for capital increase, bonus shares acquired
through this capital increase shall be classified as community property.
However, in cases where legal reserves exceeding half of the capital are
reserved for the purpose of serving the existence and activity of the
company according to the articles of association, bonus shares acquired
through the capital increase should be classified as personal property
based on the principle of substitution, if such legal reserves are used for
capital increase. If purpose-free and earnings profit-based legal reserves
exceeding half of the capital are used for the capital increase, bonus sha-
res acquired through this capital increase shall be classified as commu-
nity property. If internal sources (contingency reserves, funds, company
profits) that are used for capital increase consist of increase in the com-
pany’s capital, in other words consists of book profits such as reevalua-
tion of properties or extinguishing procedures, bonus shares acquired
through that capital increase is to be classified as personal property just
like the original shares. Bonus shares acquired through a capital increa-
ses via internal sources that consist of profits transferred from previous
years or undistributed net period profits (these profits must be due to
commercial activities) are assets that the spouse has acquired by means
of their income and therefore to be classified as community property. In
cases where the bonus shares are community property, considering the
fact that the origin of those shares is personal property, equalization
charge shall not be taken into account when calculating the residual va-
lue of the spouses according to Art. 230 par. 3 of Turkish Civil Code.

In our opinion, the evaluations regarding all these principles and
procedures, especially the difficulties caused by the determination of the
provisions of the articles of association for capital increase, show that it
will be easier to conclude in disputes over the increase in industrial value
when the spouse is a sole shareholder or active in higher management of
a company and the shares of that company are his personal property. For
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this, the equity capital of the company, which is the personal property of
a spouse, at the beginning or the closest date to the beginning of the mat-
rimonial regime participating in community property, should be reevalu-
ated and updated to the moment closest to the dissolution or liquidation
of the matrimonial regime. If there is a difference between the updated
equity and the current value of the equity at the date of the liquidation of
the matrimonial regime, the increase in industrial value in this company
is the part that corresponds to the share of the spouse and should be sha-
red with the other spouse. This method should be preferred because it is
easy, equitable and suitable for the purpose of the property regime.
However, one must note that cases are reserved that due to their certain
characteristics may require and justify a different calculation method.

Keywords: Legal Matrimonial Regime, Community Property,
Personal Property, Joint Stock Company, Bonus Shares, Contingency
Reserves, Funds, Increase in Industrial VValue

A. Giris, Konu Sinirlamasi ve Sistematik

Edinilmis mallara katilma rejiminin yasal mal rejimi olarak kabu-
[inln ardindan esler arasinda mal rejimiyle ilgili farkli uyusmazlik ko-
nulart ile karsilagilmaktadir. Yargitay uyusmazliklara iligkin, bazen yasal
duizenlemelere uygun bazen onlardan ayrilan, doktrinde! taraftar bulan
veya bulmayan somut olay adaletini sagladigi diisiiniilen kararlariyla
Turk mal rejimi hukukunu sekillendirmektedir. Zamanasimi siiresine,?
milli piyango ikramiyesinin edinilmis mal kabul edilmesine®, artik deger
hesabina eklenecek mallarin tasfiye anindaki sirim degeri ile hesapta

1 Zafer Zeytin, Edinilmis Mallara Katilma Rejimi ve Tasfiyesi (5th edn, Seckin 2021);
Omer Ugur Gengcan, Mal Rejimleri Hukuku (6th edn, Yetkin 2019); Faruk Acar, Ai-
le Konutu Mal Rejimleri (5th edn, Seckin 2016); Ali Thsan Ozugur, Mal Rejimleri
(8th edn, Seckin 2015); Yusuf Ulug, Mal Rejimleri ve Tasfiyesi, (1st edn, Yetkin
2014); Stikran Sipka, Tiirk Hukukunda Edinilmis Mallara Katilma Rejimi ve Uygu-
lamaya iliskin Sorunlar (3rd edn, On iki Levha 2013); Mustafa Alper Giimiis, Evlili-
gin Genel Hiikiimleri ve Mal Rejimleri Teori ve Uygulamada (TMK M.185-281) (1st
edn, Vedat Kitapcilik 2008); Suat Sari, Edinilmis Mallara Katilma Rejimi (Ist edn,
Besir 2007); Bkz ayrica ¢alismadaki diger kaynaklar

2 Yargitay HGK, 8-375/520, 17.04.2013 <www.kazanci.com.tr>

3 Yargitay 8 HD, 2013-7361/13668, 27.06.2014 <www.lexpera.com.tr>
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dikkate almnmasina®, sirket s6z konusu ise mali tablolar1 yerine® sirketin
striim degeri ile tasfiyede dikkate alinmasina®, bozmaya uyulmas: halin-
de katilma alacagina bozulan ilk karardan itibaren faiz yurutilmesine
iliskin kararlar’ bunlardan sadece bazilaridir.

Yasal mal rejimi olan edinilmis mallara katilma rejiminde eslerin
mallar1, edinilmis ve kisisel mal olarak ayrilmaktadir. Bu ayrimda malin
tasinir veya taginmaz olmasinin bir nemi olmadigi gibi, malin maddi bir
varliginin olmasinin veya olmamasinin da bir 6nemi yoktur. Fikri haklar,
alacak haklari, tazminat haklar1 gibi cismani varligi olmayan malvarligi
degerleri bu ayrimin konusu olabilecegi gibi, bir ortaklik pay: da olabilir.
Duragan nitelikte olan malvarliklarinda, 6rnegin tasinmaz, tasinir, pa-
tent, bulus, para ve benzeri degerlerden elde edilen gelir (kira, faiz, Grun,
telif hakki gibi) edinilmis maldir ve ayr1 bir uyusmazlik konusu olustur-
maz. Buna karsin sirket gibi dinamik malvarligi hallerinde, mal rejimi ile
ilgili olarak kisisel mal geliri ile ¢calismanin karsiligi edinim kavramlari
i¢ ice girebilmektedir. Cunki gergek ve/veya tiizel kisilerden olusan or-
ganlar1 olan sirket, kar amaci gliden ve bu sebeple iktisadi faaliyetlerde
bulunan dinamik bir organizasyondur.

Esin sahibi veya ortagi oldugu bir sirketin, sirketlerin kér elde et-
me amaci ile kurulan kisi ve mal topluluklar1 oldugu dikkate alindiginda
stiphesiz yasal mal rejimi tasfiyesi kapsaminda diger esin sahip olacagi
alacaklar agisindan dikkate alinmasi hem yasal duzenlemelerin lafzina
hem de amacina uygun olacaktir. Yargitay son zamanlarda verdigi karar-
larinda “Kisisel mal niteligindeki sirket Uzerinde davaci esin mal rejimi-
nin tasfiyesi sonucu olusacak alacak hakki bulunmamaktadir. Ne var Ki;
aksi kararlastirilmadigindan sirket geliri edinilmis mal oldugundan,
mevcut ise tasfiye davasmin konusu olabilir. Mahkemece yapilacak is;
oncelikle yukarida agiklanan yasal dizenleme, ilke ve esaslar gerceve-
sinde, 4721 Sayili TMK'nin® vyiiriirliige girdigi 01.01.2002 tarihinden
mal rejiminin sona erdigi../../2013 tarihine kadar, dava konusu sirketin
kar edip etmediginin, kar etmigse davali ese sirket kar payr (temet-

4 Yargitay 8 HD, 2015-7311/15935, 22.11.2016 <www.lexpera.com.tr>
® Yargitay 8 HD, 2013-16341/1094, 20.01.2015 <www.lexpera.com.tr>
® Yargitay 8 HD, 2015-6299/15819, 21.11.2016 <www.lexpera.com.tr>
" Yargitay 8 HD, 20016-3963/7560, 23.05.2017; 5431/9847, 5.11.2019 <www.lexpera.com.tr>

8 Tirk Medeni Kanunu Kanun Numarasi: 4721, Kabul Tarihi: 22.11.2001, RG
08.12.2001/24657
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ti=kazang) 6denip 6denmediginin, 6denmisse mevcut olup olmadiginin
ya da her hangi bir yatirima doniistiiriiliip doniistiiriillmediginin, kar pay1
O6demesi yapilmamissa karin sirkete yatirnm olarak kullanilip kullanil-
madiginin arastirihip belirlenmesidir. Kar payr ddemesi yapilmis veya
karm sirkete yatirim olarak kullanilmasi durumunda, bu miktarlarin mal
rejiminin sona erdigi tarih itibariyla ulastigi reel deger belirlenerek mal
rejiminin tasfiyesinde g6z dnunde bulundurulmalidir.” seklindeki ifade-
Ierigle calisma konumuzun uygulamadaki gerekcesini ortaya koymakta-
dir.

Sirketin “kurulus amac1” tek basina katilma alacaginin belirlenme-
si agisindan yeterli degildir. Esin sahip oldugu sirket paymnin kisisel mal
oldugu halde, sirketin sadece kurulus amaci dikkate alinarak diger esle
paylasilmas1 s6z konusu olmamaktadir. Buna karsin yasal mal rejimi
stirerken kisisel mal niteliginde bir sirketin ticari faaliyetleri sonucunda
elde edilen kazang, 6zellikle esin tek basina aktif olarak veya hakim ola-
rak Ust yonetimde calismasi karsiligi oldugunda tam da yasal diizenle-
melerin amacina uygun olarak diger esle paylasilmasi gereken edinimdir.
Bu edinim kisisel mal geliri olarak m1 nitelendirilmeli ve edinilmis mal
kabul edilmelidir yoksa calisma karsiligi olarak mi nitelendirilmeli ve
edinilmis mal kabul edilmelidir? Temelde bu iki farkli gerekge, ayni
sonuca neden olacaksa da nitelemeye bagli olarak ilk nitelemede, yani
“kisisel mal geliri” olmas1 halinde mal rejimi so6zlesmesi ile paylasim
dis1 birakilmas1 miimkiinken, ikinci nitelemede, yani “calisma karsiligi
edinim” olmasi halinde mal rejimi sozlesmesi ile paylasim dis1 birakil-
mast mimkun degildir.

Siiphesiz yasal mal rejimi ile sirketler hukukuna ve anonim sirket-
lere iliskin tartisilacak sorunlar bunlarla smirli degildir. Anonim sirket-
teki payin kazanilma bigimine bagl olarak mal gruplarina 6zgulenmesi,
sirkettin i¢ kaynaklardan sermaye artinmina gitmesi halinde bedelsiz
paym mal gruplarma §zgilenmesi, sirketin elde ettigi kar1 dagitmayarak
sirket malvarliginda tutmasi halinde bunun yasal mal rejiminin tasfiye-
sinde dikkate alinip alinmayacagi, esin sirket paydasi olarak sirket Ust
yonetiminde aktif olarak yer almasi halinde g¢alismasi karsiligi aldigi
huzur hakki, prim, ikramiye gibi 6demelerin esin endistriyel deger artis

® Yargitay 8. HD 2016-20438/1069, 6.2.2019; 2016-15695/1350, 10.10.2016; 2015/16775-
6143, 25.04.2017; 2016/15937-19045, 22.11.2018 <www.lexpera.com.tr>
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Uzerinden sahip olacagi denklestirme alacagina bir etkisi olup olmayaca-
g1 gibi hususlar, uygulamada karsimiza ¢ikan veya sadece teoride kalan
tartismali konulara ornek verilebilir.’® Burada sayilan tartismali konulara
cevap aradigimiz ¢alismamizi esas olarak kapali, yani halka agik olma-
yan anonim sirketlerle sinirladik. Clnki halka agik ve paylarin borsaya
kote anonim sirketlere uygulanacak hukukun ve payin objektif piyasa
degeri ile pay sahibinin aktif ve hakim olarak (st yénetimde bulunmasi-
na bagl degerlendirmelerin kapali anonim sirketlere gore farklilik goste-
rebileceginden bu konudaki tartismalar1 var olan ve ilerideki ¢alismalara
biraktik. Ancak yeri geldikce halka agik ve paylar1 borsaya kote edilmis
anonim sirketlere iliskin de sinirli bazi agiklamalarda bulunduk.

Kapsam itibariyle monografik bir ¢alisma ile yarismamasi igin
makalede tartismali konulardan, sirket paymin kazanilmasi ve i¢ kaynak-
lardan sermaye artirimina gidilmesinde ortak esin sahip oldugu bedelsiz
payin 6zgulenmesini inceledik. Diger konular1 var olan veya ilerideki
caligmalara biraktik.

Calismay1 sistematik olarak anlasilir kilmak i¢in dnce kisaca yasal
mal rejimine iliskin agiklamalarda bulunduk, akabinde anonim sirketler
hukuku ile ilgili konulart mimkin oldugunca ¢alisma amaciyla siirli
olarak genel ve doktrindeki tartismali konulara girmeden incelemeye
calistik Yapilan agiklama ve incelemeden elde edilen ve ilgili basliklarda
varilan sonuglari, sonu¢ basligi altinda tekrar etmeden kaginarak kisaca
degerlendirdik.

10 Bkz ozellikle Esra Civelek Acar, Yasal Mal Rejiminin Tasfiyesinde Sermaye Ortak-
liklar1 Pay1, (1st edn, Aristo Hukuk 2019); Afet Biiberci Cifci and Derya i¢6z Demi-
rel, Anonim ve Limited Sirketlerde, Pay, Kar Pay1 ve Yedek Akgelerin Edinilis Mal-
lara Katilma Rejimi Kapsaminda Tasfiyesi, (1st edn, Secgkin 2019) monografik ¢a-
lismalar ve Fatih Karamercan’in Katki — Deger Artis Pay1 & Katilma Alacagi Dava-
lar1 (5th edn, Segkin 2019) adli kitabindaki ilgili 6.3.2 Sirketlere iliskin Hususlar,
738 vd kisminin makale konusuna iliskin agiklayict oldugunu belirtmek isterim. Ay-
rica sermaye artirimini TMK 230 kapsaminda degerlendiren goriisleri igin; Ali Hay-
dar Yildirim and Ferhat Kayis, ‘Edinilmis Mallara Katilma Rejiminin Tasfiyesinde
Anonim ve Limited Sirket Paylariyla Ilgili Tki Onemli Sorun: Sermaye Artirimi ve
Paylarin Degerleme Ani’, (2019), 8 (32-1), Banka ve Finans Hukuku Dergisi
(BFHD) (Prof. Dr. Ali Necip Ortan'a Armagan Cilt 1) 1693-1741
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B. Yasal Mal Rejimi Edinilmis Mallara Katilma Rejimi

Edinilmis mallara katilma rejimi bir tasfiye rejimidir. Her esin
mallarmin kisisel veya edinilmis mal olarak nitelendirilerek malvarlig
gruplarindan birine tasfiyede 6zgulenmesi bir zorunluluktur. Kanun ko-
yucu eslere ait malvarligi degerlerinin edinilmis ve kisisel mal olarak
belirlenmesinde, eslerin ekonomik durumlarini, alacakli veya borclu
stfatlarini, malvarliginin kadina m1 veya erkege mi ait oldugunu dikkate
almadan hukuki olarak objektif ve her iki taraf icin gecerli olacak temel
esaslar getirmistir.

Eslerin her birinin malvarhigi edinilmis ve kisisel mallardan olus-
makta olup, mal rejimin tasfiyesinde her bir es i¢in iki olmak uzere, top-
lamda dort malvarligi grubu karsimiza ¢ikmaktadir. Eslerin mallarinin
edinilmis veya kisisel mal olarak mal gruplarina 6zgtlenmesinde mulki-
yet durumu etkilenmedigi gibi, edinilmis mallara katilma rejiminin, her
bir esin munferit bir mali Gzerindeki mulkiyet hakki Uzerinde de bir etki-
si bulunmamaktadir. Ayrica her iki mal grubu hem ikame ilkesi'! hem de
denklestirme? alacag ile korunmaktadir.

Edinilmis mallara katilma rejimine dahil olan edinilmis mallar 6r-
nekleme yolu ile, kanundan dolay: kisisel mallar ise sinirli olarak sayil-
mustir. Eslerin sozlesme ile tasarruf edebildikleri haller harig, iradeleri ile
malvarligi degerlerini mal gruplarindan birine 6zgulemeleri mimkin de-
gildir.13

Esler malvarligi degerlerinin Kime ve hangi mal grubuna ait oldugu-
nu her tirlu delille, varsa yaptiklar1 resmi envanter (TMK 216) ile ispat
edehilirler.’* Ancak eger malvarlig1 degerlerinin hangi malvarligi grubuna
ait oldugu ispat edilemiyorsa, TMK 222 f 3 hiikmu edinilmis mallar lehine
adi karine 6ngormistiir. Buna gore bir esin bitin mallari, aksi ispat edi-
linceye kadar edinilmis mal kabul edilir.

11 Zeytin (n 1) Nr 309 vd; Nr 375 vd
12 ibid Nr 561 vd

13 ibid Nr 387

14 ibid Nr 175 vd
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1. Edinilmis Mallar

Tirk Medeni Kanunu’nun 219’uncu maddesinde edinilmis malla-
rin tanimi yapilmig ve bes bentte 6rnek olarak nelerin edinilmis mal ola-
cag1 da siralanmistir. Buna gore edinilmis mal, her esin bu mal rejiminin
devam slresince karsiligim vererek elde ettigi malvarlig: degerleridir.®
Bu tanima gore edinilmis malin iki 6nemli unsuru 6n plana ¢ikmaktadir.
Birincisi malin yasal mal rejimi stresince edinilecek olmasi, digeri de
malin ediniminde karsilik (para, mal ve emek) verilmis olmasidir. Edi-
nilmis mallarin yerine gecen, yani bu mallar harcanarak edinilen malla-
rin da ikame ilkesi nedeniyle edinilmis mal oldugu hikim altina alina
alinarak, katilma alacaginin konusu olan edinilmis mal grubu korunmaya
calisilmigtir.

Kanun koyucu, edinilmis mallara katilma rejimi devam ederken
karsilik vererek edinilmesine ragmen eslerden birinin yalniz kisisel kul-
lanimina yarayan malimi ise edinilmis mal olarak kabul etmemistir
(TMK 220 f 1 b 1). Ancak edinilmis mal grubunun korunmasi i¢in bu
halde edinilmis mal grubu lehine bir denklestirme alacagi taninmistir
(TMK 230). Denklestirme alacagi, esin kendi mallar1 arasindaki kayma-
larda glindeme gelmekte olup, ifasi talep edilebilir bir alacak degildir.
Denklestirme alacagi sadece artik deger hesabinda dikkate alinacak bir
hesap kalemidir. TMK 230’a gore edinilmis mallardan kisisel malin edi-
nilmesine, iyilestirilmesine veya korunmasina katkida bulunulmussa
veya kisisel malin borcu edinilmis maldan 6denmisse edinilmis mal gru-
bunun korunmasi amactyla bir denklestirme alacag1 s6z konusu olacaktir.

Bunun yaninda edinilmis mala iliskin “calisma, emek karsiligi” il-
kesinden?® kanun koyucu ayrilmis ve kisisel mallarin gelirleri de, mal re-
jimi sozlesmesiyle aksi kararlagtirllmadik¢a (TMK 221 f 2) kanun geregi
edinilmis mal olarak kabul edilmistir (TMK 219 f 2 b 4).

Turk Medeni Kanunu md. 222 f 3 hilkmu ile bir esin bitiin mallar,
aksi ispat edilinceye kadar edinilmis mal kabul edilmistir. Boylece kabul
edilen karinenin aksini iddia eden es, iddiasinin ispat etme kulfeti altina
konmustur.

15 ibid Nr 245 vd
16 jbid Nr 231 vd
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2. Kisisel Mallar

Kisisel mallar, edinilmis mallarin aksine, evlilik birliginin paylasil-
mas1 gereken bir edinimi olarak degerlendirilmemektedir. Kisisel mal
grubuna ait mal varligi degerleri, bu degerlerin hizmet ettigi amag¢ dogrul-
tusunda evlilik birligine degil, sadece eslere aittir. Dolayisiyla kisisel mal-
lar edinilmis mallara katilma rejiminin tasfiyesinde diger esle deger olarak
paylasilmadig1 gibi, edinilmis mallara katilma rejimi devam ederken de
edinilmis mallara gore daha genis yetkiyle -TMK 229’a gore eklenecek
deger s6z konusu degildir— eslerin tasarrufuna birakilmistir.!” Kanun ko-
yucu kisisel mallart TMK 220’de sinirli olarak sayarak, eslerin edinilmis
mallara katilma rejimindeki katilma alacagini garanti altina almak iste-
mistir.®® TMK 221° de ise sozlesme ile Kisisel mal kabul edilebilecek
mallar sayilmustir.

Turk Medeni Kanunu md. 220’ye gore sinirli sayilan kanuni kisi-
sel mallar kural olarak, yasal mal rejimi baglamadan 6nce sahip olunan
mallar ile yasal mal rejimi stirerken bir karsilik verilmeden elde edilen
mallardir. Karsiliksiz kazandirma, bir bagislama sézlesmesi sebebi ile
olabilecegi gibi miras hiklmleri geregi veya 6lime baglh bir tasarrufla
sahip olunan mal varlig1 degerleri de olabilir. Agik hikim geregi karsi-
likl1 veya karsiliksiz edinim olup olmadigina bakmadan manevi tazminat
da kisisel maldir. Ayrica edinilmis mallarda oldugu gibi kisisel mal gru-
bunun da korunmast igin ikame ilkesi kabul edilmistir.'® Kisisel mal olan
bir malin yerine gecgen degerler de ikame ilkesi ile kisisel mal kabul
edilmistir. Bu halde, yani karsiligin dogrudan veya dolayli olarak kisisel
mallardan finanse edildigi hallerde, karsilik verilerek edinilme ilkesi g6z
ard1 edilmektedir. TMK 230 hikminde edinilmis mallara yonelik oldu-
gu gibi kisisel mal grubu lehine de bir denklestirme alacagi kabul edil-
mistir. Bu halde esin kisisel mallarindan edinilmis mallarin edinilmesine,
korunmasina Ve iyilestirilmesine katkida bulunulmus ve edinilmis mala
ait bir borg kisisel malla 6denmisse kisisel mal grubunun korunmasi igin
bir denklestirme alacagi kabul edilmistir (TMK 230).

17 ibid Nr 355 vd; Heinz Hausheer, Basler Kommentar zum Schweizerischem Privat-
recht Zivilgesetzbuch I, Art. 1- 456 ZGB, (2nd edn, Helbing Lichtenhahn 2002) Art.
198 Nr 1 vd

18 Hausheer (n 17) Art. 198 Nr 3
19 Zeytin (n 1) Nr 375 vd
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Kisisel mallar, TMK’nin 220°nci maddesinin emredici hikmine
gore, siirli sayida sayilan malvarligt degerleri olabilecegi gibi;
TMK’nin 221’inci maddesine gore eslerin aralarinda yapacaklar1 anlas-
mayla kabul edecekleri malvarligi degerleri de olabilir. TMK’nin
221’inci maddesine gore eslerin aralarinda yapacaklart bir mal rejimi
sozlesmesiyle, edinilmis mallara ait olan bazi malvarligi degerlerinin
kisisel mal olarak kabulu suretiyle katilma alacagi hesabinin disinda tu-
tulmas1 mumkiinddr. TMK 221 hiikmiinde mal rejimi sézlesmesi ile ki-
sisel mal olarak kabul edilebilecek mallar sinirli olarak sayilmistir. Kisi-
sel mallarin gelirlerinin edinilmis mal olacagina iliskin kanuni duzenle-
me emredici degildir. Esler yapacaklar1 bir mal rejimi s6zlesmesi ile
bunun aksini, yani bunlarin kisisel mal olacagini1 kabul edebilirler. TMK
221’e gore mesleki veya isletme faaliyetine 6zgllenen demirbaslarin da
kisisel mal olarak kabul edilmesi mimkdiindir. Bu halde TMK 230 hik-
mu geregi bir denklestirme alacagi da s6z konusu olmayacaktir. Ancak
TMK 221’¢ dayanarak calisma karsiligi elde edilen gelirin/tcretin/
maasin kisisel mal kabul edilmesi mimkin degildir.

3. Edinilmis Mal Olarak Kisisel Mal Geliri

Konumuz itibariyle agiklayici olmasi amaciyla edinilmis mallar
arasinda sayilan kisisel mallarin geliri konusunun biraz daha yakindan
incelenmesi yerinde olacaktir. Kanun koyucu yaptigi diizenleme ile kisi-
sel mallar1 paylasim dis1 birakirken, kisisel mallarin gelirlerini esler ara-
sinda paylasilmasi gereken edinilmis mallar arasinda saymistir. Kanun
koyucu bu diizenleme ile evlilik birligini destekleme ve bireyselligi bas-
kilama niyetini gostermektedir.?® Gelir kavrami Uriin kavramindan daha
genis olmasina ragmen, yasal mal rejimi stresince ¢alisma karsilig: edi-
nim ayri bir hikiimle diizenlendiginden (TMK 219 f 2 b 1) burada s6z
konusu olan bir kisisel malin hem hukuki hem dogal hem de diger gelir-
leri, runleridir. Kisisel mallarin gelirleri konusunda TMK’nin 685’inci
maddesi ikinci fikrasindaki diizenleme yol gosterici niteliktedir. Buna
gore arunler (gelirler), dénemsel olarak elde edilen dogal veya hukuki
urtinler ile bir seyin 6zgiilendigi amaca gore adetler geregi ondan elde

20 Heinz Hausheer, Ruth Reusser and Thomas Geiser, Berner Kommentar, Allgemeine
Vorschriften, Art. 181-195a ZGB; Der ordentliche Giiterstand der Errungenschafts-
beteiligung, Art. 196-220 ZGB - Schweizerisches Zivilgesetzbuch, Das Familien-
recht, Das Eherecht, Das Gliterrecht der Ehegatten, (Staempli 1992) Art. 197 Nr 91
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edilmesi uygun gorulen diger verimlerdir. Bu tanima gore bir tasinmazin
kira getirisi, bir bahgenin veya tarlanin Urund, paranin faiz getirisi, bir
hayvanin yavrusu, sitd, yini gibi dénemsel olarak elde edilebilen Griin-
ler gelirdir.!

Konumuz agisindan ele aldigimizda kisisel mal olan bir sirketin ti-
cari faaliyeti sonucunda elde ettigi kar da, sirketin hem yasal hem de
adete gore amacina uygun Uriinl olarak yasal mal rejimi agisindan geli-
ridir. Ozellikle sirketin elde ettigi kar paymn1 (nakit veya hisse senedi
olarak) dagitmasi halinde (Temmetti-Stock-Dividends-Berichtigungsaktien)
bu acik olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Yasal mal rejimi suresince elde
edilen kisisel mal grubuna ait bu sirket geliri edinilmis mal olup, mal
rejimi sozlesmesi (TMK 221 f. 2) ile aksi kararlastirilmadikca tasfiyede
artitk deger hesabinda dikkate alinacak ve diger esin katilma alacagini
belirleyecektir. Dagitilmay1p sirkette kanuni, iradi serbest ve/veya amaca
bagl kar kaynakli yedek akge ve fonlar ile elde edilen ve dagitilmayan
karin sermaye artiriminda kullanilmas: yasal mal rejiminin tasfiyesinde
onemli rol oynamaktadir. Bunun gibi sirketin elde ettigi kar1 kanuni ye-
dek akce ve fonlar1 ayirdiktan sonra ortaklarina dagitmayarak hesapla-
rinda tutmas1 hali de 6nemlidir.?? Yargitay dagitilmayan kari edinilmis
mal olarak nitelemekte, katilma alacag: hesabinda dikkate almaktadir.?®

Bu ¢alismamizda kisisel mal grubuna ait olan bir anonim sirkette
pay sahibi olan esin, sirket karinin dagitilmayarak yedek akge ve fonlar

2L Kisisel mal olan bir tavugun yumurtasindan ¢ikan civciv kisisel mal, bu yumurtanin
satilmasi ile elde edilen paranin edinilmis mal oldugu iddias1 anlamli gibi ise de ge-
lir/iirtin kavrami agisindan yeterli degildir. (Pakize Ezgi Akbulut, Edinilmis Mallara
Katilma Rejiminde Edinilmis Mallar ve Kisisel Mallar Ayrim, Istanbul U. SBE, Ya-
ymlanmamus Yiiksek Lisans Tezi (Istanbul 2010) 62; Yasin Isik, Yasal Mal Rejimin-
de Denklestirme Alacagi, Gazi U. SBE, Yaymlanmanus Yiiksek Lisans Tezi (Ankara
2013) 47; Uriin/gelir iiriin veren seyin varligii korumaya hizmet ettigi hallerde bu
miktari ile sinirh olarak kigisel mal kabul edilerek degerlendirme dig1 birakilmasi dii-
siincesi malvarliklarinin degismezligi ve korunmasi agisinda hakli bir gerekcedir.
Buna gore tavuktan olan 10 civcivden birinin ikame ilkesi olarak kisisel mal, 9’unun
ise kisisel mal geliri kapsaminda edinilmis mal olmas1 dogrudur. Ancak bu halde mal
rejiminin sona erdiginde tavugun veya yerine gecen baska bir ikame degerin kisisel
mal olarak mevcut olmamasi gerekir.

22 Bkz Civelek Acar, (n 10) 150 vd

23 Yargitay 8 HD 3085/13817, 23.6.2015; 9032/12145, 11.12.2012; 2012-5212/3549,
14.03.2013 <www.lexpera.com.tr>; diger kararlar i¢in bkz Karamercan (n 10) 795 vd

REGESTA Cilt: 6 Sayi: 3 Yil: 2021, 5. 367-436



Prof. Dr. Zafer ZEYTIN 381

Uzerinden sermaye artirnminda kullanilmasinda sahip olacagi bedelsiz
paylarin yasal mal rejiminde mal gruplarmma 6zgllenmesini inceledik.
Sirket hesaplarinda tutulan, dagitilmayan Karlara iliskin degerlendirmele-
ri mevcut veya ilerdeki diger caligmalara biraktik.

Sirket kar1 yasal mal rejimi agisindan ise biraz daha yakindan ince-
lenmelidir. Clnku kéar kavrami gelir olarak ticari kér, mali kér vb. tasnif-
lere tabi tutulmaktadir. Asagidaki baslikta bu konuda kisa bir degerlen-
dirme yer almaktadir.

4. Pay Sahibi Esin Geliri Olarak Anonim Sirket Kar

Anonim sirketin varligin1 ve amacia uygun olarak iktisadi faali-
yetini surdirebilmesi icin kar/kazang elde etmesi gerekmektedir.?* Kar
farkl1 tasniflere tutuldugu gibi, ticari kér ile mali kéar seklinde farkli ka-
nuni diizenlemeler esas alindiginda farkli tanimlanmaktadir. % Kar,
TMK 685 f 2 anlaminda paym hukuki semeresidir, diger bir ifadeyle
donemsel kazancidir.?® Ozellikle sermaye artirimi konusunda asagida
yapilan agiklamalar1 desteklemek i¢in burada sirket kar1 ile ilgili kisa bir
aciklama yapmak gereklidir. Cinki sirket kari ticari faaliyeti sonucu
ortaya ¢ikabildigi gibi, sirket malvarligi degerlerinin, payinin, istirakle-
rinin ve benzeri degerlerin elden ¢ikartilmasiyla veya malvarliklarinin
farkli degerlendirme yontemleri ile yeniden hesaplanmasiyla da ortaya
cikabilmektedir. Bu son haldeki gelir aslinda Pulasli’nin da ifade ettigi
gibi sirketin kazancidir?” ve kar kavramindan ayirmak igin tercih edilebi-
lir. Tlki (kar) kisisel mal geliri olarak edinilmis mal iken, ikincisi (ka-
zang) ticari, mali hukuk, muhasebe hukuku agisindan sirket kar1 (defter
kar1) olsa da kanimizca mal rejimi hukuku agisindan “gelir” degildir,
kisisel malin yerine gecen degerdir, ikamedir. Ornegin sirketin, kurulus-
ta sermaye olarak getirilen bir tasinmazi elden ¢ikartmasi Uzerine elde
ettigi, tasinmazin sermaye olarak konulmasi anindaki degeri ile elden

24 Orug¢ Hami Sener, Teorik ve Uygulamali Ortakliklar Hukuku, (4. Baski, Segkin
2012) 291; Hasan Karshoglu, Anonim Sirketlerde Ortiilii Kar Dagitimi, (1st edn,
Adalet 2015) 41 vd

25 Kar kavrami ve farkli agilardan yapilan tammlar ile ticari ve mali kir kavrami igin
bkz Ercan Geggel, Anonim Sirketlerde Kar Pay1 Avansi, (Ist edn, On iki Levha
2018) 7 vd; Kar, Kazang farki i¢in bkz Hasan Pulasli, Sirketler Hukuku Serhi Cilt II,
(3rd edn, Adalet 2018) Nr 45-3; Biiberci Cifgi and g6z Demirel, (n 10) 107 vd.

% Pulagh, ‘SHS C II’ (n 25) Nr 45-4

21 Bkz. ibid Nr 45-4
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¢ikartilmas1 anindaki deger farki kazang -ticari kar ve mali kar olarak
degerlendirilse de- yasal mal rejimi agisindan ikame ilkesi nedeniyle
tasinmazin yani sirketin tabi oldugu kisisel mal grubuna 6zgulenmelidir.
Kisisel mal geliri olan sirket kari, yasal mal rejimi hukuku agisindan
sirketin ticari faaliyeti sonucu donemsellik arz eden kazanglar1 olmalidir.
Sermaye kaynakli kazanglar kisisel mal geliri olarak nitelendirilen “kar”
kavramu olarak degerlendirilmemelidir. Calismamizda “kar” ile kastedi-
len sirketin ticari faaliyeti sonucu elde ettigi ve kisisel mal geliri olarak
edinilmis mal olarak nitelendirilen kazangtir. Asagida sermaye artirimi
ve buna bagli bedelsiz paymn yasal mal rejimi agisindan 6zgiilenmesinde
sermaye artirrminin Kar (ticari faaliyet kar1) veya sermaye (sermaye karr)
kaynakli olmasi belirleyici olacaktir.

Sirketin iktisadi faaliyeti sonucu elde ettigi ve dagitilabilir oldugu
halde dagitilmamis karin yasal mal rejimi agisindan degerlendirilmesi
kapsam itibari ile bu ¢alismada incelenmemektedir. Ortaklarina kars1 da
bagimsiz bir kisiligi olan sirket, dagitilmamis kér Gzerinde yetkili orga-
ninin kararia bagl olarak tasarruf edilebilir. Sirketin karin dagitilmasi
yonunde bir karar almadigi hallerde ortak esin sirkete karsi ileri surebi-
lecegi bir hakki s6z konusu degildir. Ancak uygulamada ve doktrinde
dagitilmamis sirket karlarmin mal rejiminin tasfiyesinde dikkate alinma-
sina yonelik goriisler meveuttur.?® Ortak esin sirkette hakim oldugu hal-
lerde mal rejiminin amaci ve bu durumun koétliye kullanilmasinin dntine
gecilmesi diistincesi ile bunun kabul edilmesi mimkanduir. Clnku sirke-
te ait dagitilmamig kér ortak esin malvarliginda “yatirima doniismiis”
halde dolayli olarak “latent (gizli, uykuda)” bulunmaktadir. Hakim ortak
ve sirket sahibi esin bu deger lzerinde tasarruf edebilmesi mimkin ol-
dugundan mal rejiminin tasfiyesinde, karin sirket tuzel kisiligine ait ol-
masi1 nedeniyle dikkate alinmamasi hukuka uygun olmayacaktir. Dagi-
tilmamig net karm yasal mal rejimi tasfiyesinde dikkate alinmasi gerekir,
bu nedenle sirketin ve ortak esin mukellefi olacag: vergi ve benzeri mali
yikimliliklerin de dagitilmamis kardan diisiilmesi gerekir.?® Bunun

28 Ahmet M. Kiligoglu, Katki-Katilma Alacag1 (6th edn, Turhan 2016) 116; Siikran
Sipka and Ayga Ozdogan, Esler Arasindaki Malvarligi Davalar1 (2nd edn, Onikilevha
2017) 152 vd; Yargitay 8 HD 9032/12145, 11.12.2012; 2012-5215/3549, 14.03.2013;
2013-16341/1094, 20.01.2015; 507/13581, 11.10.2016 ve dipnot 8’deki Yargitay ka-
rarlar1 (<lexpera.com.tr> ve Sipka and Ozdogan (n 28) 152 vd)

2% Sipka and Ozdogan (n 28) 155
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disinda ortak esin sirketin sahibi ve dagitima iliskin karar alacak hakim
ortak olmadigi, Ozellikle halka agik sirketlerde dagitilmamis karlarin
tasfiyede dikkate alinmas1 borsada kote sirket hisse senedine sahip esin
sahip olamayacag1 ve Uzerinde tasarruf edebilme imkani olmayan bir
degeri bor¢lanmasi sonucunu doguracagindan, kabul edilmemelidir. Bu
halde sirket bilangosunda yer alan dagitilmamis kari hisse senedinin pi-
yasa degeri Uzerinde etkisi ile yetinilmelidir.

C. Anonim Sirket ve Sermaye
1. Anonim Sirket

Sermaye sirketlerinin 6zelliklerinden biri de ortaklarin ikinci plan-
da kalmalar1 ve asil olanin sirkete getirilen sermaye olmasidir. Bu ne-
denle bu tlr ortakliklara sermaye sirketleri denmektedir. Sirket, glictni
ve itibarmi sermayesi ve yonetiminden alir. Sirket alacaklilarina karsi
sirket mal varlig1 bir gilvence olusturur. TTK’de® yer alan sermaye sir-
ketleri anonim, limited ve sermayesi paylara bolinmis (hisseli) koman-
dit olmak (izere tanedir (TTK 124 f 2). Biz ¢alismamizi, yukarida dedi-
gimiz gibi makale sinirlarinda kalarak monografik ¢alisma halini alma-
masi i¢in anonim sirkete, esas olarak da halka a¢ik olmayan kapali ano-
nim sirkete hasrettik.

Ozel kanunlara tabi anonim sirketlere 6zel hikkiimler disinda bu ki-
sim hiktmleri uygulanir hikmanin (TTK 330) getirdigi istisnai durum-
lar sakli olmak (izere anonim sirketin kurulabilmesi i¢in pay sahibi olan
bir veya daha fazla kurucunun varlig: sarttir (TTK 338).31 Anonim sir-
ket, sermayesi belirli ve paylara boliinmiis olan ve pay sahiplerinin sade-
ce taahhit etmis olduklar1 sermaye paylar ile ve sirkete karsi sorumlu
oldugu sirkettir (TTK 329) ve usulliine uygun olarak agiklanan irade ile
kurulmakta ve tescil edilmesiyle tiizel kisilik kazanmaktadir (TTK 335).

Anonim sirketlerde pay sahibi kurucu ortak, sirkete ayni®? veya
nakdi sermaye koyabilirken, hizmet edimlerini veya kisisel emegini

% Tiirk Ticaret Kanunu, Kanun Numarasi: 6102, Kabul Tarihi: 13.01.2011, RG:
14.02.2011/27846.

31 Bkz emredici hiikiimler i¢in Rauf Karasu, Anonim Sirketlerde Emredici Hiikiimler
Ilkesi (2.edn, Yetkin 2015) 41, 47, 101, 131 vd

32 Ayni sermaye koymaya, alacak hakkinin sermaye olarak konulmasina iliskin getiri-
len bilirkisi degerlendirmelerine ve mahkeme onayina yonelik gekincelere iliskin dii-
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sermaye olarak koyamaz (TTK 342). Anonim sirketlerde ortaklarin hak
ve borglarini belirleyen asil unsur koyduklari sermayeye bagl olan pay-
laridir.3® Pay, temel olarak anonim sirket sermayesinin pay sayisina bo-
[nmesi ile bulunan birim deger ve pay sahipligini mevkiini temsil eden
kavramdir.3* Paylarin, TTK 354, 355, 455, 456 ve 486 f 1 hiikiimlerine
istinaden sirketin ve sermaye artirnminin tescili ile gecerli sekilde doga-
cag1 kabul edilmektedir.® Ciinkil sirketin ve sermaye artirmminin tesci-
linden énce cikarilan paylar gegersizdir; TTK 352’nin gerekgesinde®®
belirtildigi gibi yok hikmdindedir; ancak, istirak taahhtdinden dogan
yukumlulukler gegerliliklerini stirdiriir (486 f 1). Istirak taahhudi devri
de ancak tescilden sonra alacagin devri ve borcun nakli hikimlerine
gore sirket onay verirse sirkete kars: gegerli olacaktir (TTK 352).%” TTK
486 f 1 hikmindeki “pay ¢ikartilmasi” ile kastedilen madde sistematigi-
ne ve madde kenar baslhigina ragmen (I1-Pay senedi bastirilmasi) sadece
payin senede baglanmasi degildir;® sirketin ve sermaye artirimimin tesci-
linden 6nceki asamada olusturularak/ kabul edilerek /tasarruf edilerek

stinceler i¢in bkz Abuzer Kendigelen, Tiirk Ticaret Kanunu Degisiklikler, Yenilikler
ve 1k Tespitler (1st edn, Onikilevha 2011) 197 vd

33 Hasan Pulasl, Sirketler Hukuku Genel Esaslar, (6th edn, Adalet 2020) Nr 23-3 vd;
Pulasl, ‘SHS CII’ (n 25) Nr 41-1 vd, Nr 43-1 vd

3 Reha Poroy, Unal Tekinalp and Ersin Camoglu, Ortakliklar Hukuku | (14th edn,
Vedat Kitapeilik 2019) Nr 760; Pulagl, ‘Genel Esaslar’ (n 33) Nr 23-1

% ibid Nr 23-2

% Madde 352’nin gerekcesi soyledir: — Ifadesinde degisiklik yapilarak 6762 sayili
Kanunun 302 nci maddesinden alinan bu hiikiim, pay taahhiitlerinin tescilden dnce
devrini yasaklamamakta sadece sirkete karsi gegersiz saymaktadir. Pay taahhiitlerinin
devrine izin verilmesi kurucularin degismesinden, bazen belirlenememesinden basla-
yarak, kurulusa iliskin ¢esitli yiikiimliilikklerin ve hiikiimlerin uygulanmasinda gug-
likklere ve denetleme dist islemlere yol acabilirdi. 6762 sayili Kanunda “paylarin”
sirketin tescilinden 6nce devrinden soz edilerek teoriye aykiri bir ifade kullanilmustir.
Oysa, tescilden 6nce pay yoktur. Bu sebeple hiikiimde “pay taahhiitlerinin” ibaresi
tercih edilmistir. Hiikiimde agikca belirtilmemekle birlikte pay taahhiidiiniin devri
sebebiyle sirketin bir zarara ugramasi halinde bunun ilgililerden talep edilebilecegi
siiphesizdir. (Tiirk Ticaret Kanunu Tasaris1 ve Adalet Komisyonu Raporu (1/324),
TBMM Doénem: 23, Yasama Yili: 2, S. Sayist: 96, <https://www.tbmm.gov.tr/ sira-
sayi/donem23/yil01/ss96.pdf> erisim tarihi 17.09.2020

3" Emine Ozdamar, Anonim Sirkette Pay Devri (1st edn, Adalet 2019) 114

% Sadece payin senede baglanmasinin gegersiz oldugu ydniinde Poroy, Tekinalp and
Camoglu (n 34) Nr 1105
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“cikartilan payin” gegersizligidir. Bu asamada s6z konusu olan pay taah-
hiidiidiir.® Paym kendisi yoktur.* TTK’nin 456 f 3 hikmi “Artirim,
genel kurul veya yonetim kurulu karar1 tarihinden itibaren ti¢ ay icinde
tescil edilemedigi takdirde, genel kurul veya yonetim kurulu karar1 ve
alimmusgsa izin gegersiz hale gelir ve 345 inci maddenin ikinci fikras1 uy-
gulanir.” seklindedir. Buna istinaden sermaye artirimi Karari kendiligin-
den hikimslz hale geleceginden, TTK’nin 345’nci maddesi 2 fikrasi
geregi bedeller banka tarafindan sahiplerine geri verilir. Sermaye artirimi
ile ¢ikarilan pay ve pay senedinin gecerli olarak dogmasi igin sirketin ve
sermaye artirrminin tescil sarttir.

Anonim sirketlerde pay sahipleri ile sirket tiizel kisiligi ayr1 kisi-
likler olarak ele alinir. Bu bagimsizlik hem kisilik hem de malvarligi
acisindan s0z konusu olup, muhasebe hukukunda ve diger hukuki stati
ve iliskilerde de kendisini gosterir (TTK 133, TTK 242).* Buna gore
sermaye koyma taahhudunde bulunan pay sahibi, bunun borc¢lusu olur-
ken ortag1 oldugu sirket tlizel kisiligi de bunun alacaklis1 olmakta (TTK
128), sermaye koyma borcu bor¢lu ve alacakli sifatlarinin birlesmesi ile
de sona ermemektedir. Bu bagimsizligin istisnasi diristlik kuralina ay-
kir1 olarak hakkin kétllye kullanilmasi nedeniyle (TMK 2) tizel kisilik
perdesinin kaldirildig: hallerde karsimiza cikabilmektedir.*?

2. Hizmet Edimleri ve Kisisel Emegin Anonim Sirkete Sermaye
Olarak Konulamayacak Olmasi

Hizmet edimleri ve kisisel emegin sermaye olarak konulamayacak
olmasinin bir sonucu olarak ortak esin ¢aligmasi karsiligi yasal mal reji-
mi sUresine tekabul eden bir edinimi ve TMK 219 f 2 b 1 bendi kapsa-
minda edinilmig mali olamayacag: iddia edilebilir. Ancak anonim sirkete
ortag1 esin sirkete sermaye olarak hizmet ve emegini koyamayacak ol-
mas1 onun yasal mal rejimi siresince sirket Ust yonetiminde ¢alismasi

% Pay taahhiidiiniin gegerliligi en azindan payin varligm sart kosar ve bu bir geliski
gibi goriinse de amagsal olarak taahhiitler, kurucularin birbirine kars1 olan sahsa bagl
davranis yiikiimliliikleri olarak kabul edilebilir, tescille sahsiligi kalkarak varligini
strdardr.

40 Pulasly, ‘Genel Esaslar’ (n 33) Nr 23-9

“Libid Nr 5-8

42 Bkz Unal Tekinalp, Sermaye Ortakliklarmnin Yeni Hukuku (4th edn, Vedat Kitapeilik
2015) Nr 27-01 vd
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karsilig1 edinimi, dolayisiyla edinilmis mali olmayacagi sonucunu do-
gurmaz.*® Yasal mal rejimine iliskin hilkimlere gére ¢alismanin karsiligi
edinimin edinilmis mal olmasina iliskin diizenleme ile TTK anonim sir-
ketlerde anonim sirkette ortak esin sermaye olarak emegini, hizmetini
koyamayacagna iliskin diizenleme birbiriyle geliskili degildir. Esin tek
basina ve/veya birlikte kurucu, yonetici veya st diizey statiide aktif ola-
rak calistig1 hallerde elde ettigi gelir ister huzur hakki ister prim ister kar
dagitimi adi altinda, isterse baska bir ad altinda olsun edinilmis mallara
katilma rejimi hukukuna gore ¢alisma karsiligi edinilmis mal olacaktir.
Pay sahibi sirket ortagi esin st yonetici olarak galismasi karsiligi aldigi
Odemelerin (kar pay1, huzur hakki vb.) disinda sirketin deger artisina yol
acan bu emeginin endustriyel deger artis1 olarak sirket strim degeri
icinde degerlendirilip degerlendirilmeyecegi ayri bir konu olup, konu
siirlamamiz geregi bu calismada incelenmemektedir. Isvigre Federal
Mahkemesi Online gelen bir uyusmazlikta, kisisel mal olan bir sirket
sahibi ese ¢alismasi karsilig1 kar payi, huzur hakk: gibi 6demeler yapil-
missa —Ki edinilmis mallardir— esin ZGB 209 f 1 (TMK 230 f 3) hikm-
ne gore sartlar1 olusmadigindan, endlstriyel deger artis1 Uzerinden sahip
olacag bir denklestirme alacag s6z konusu olmayacagina hilkmetmistir.**

3. Anonim Sirkette Sermaye Cesitleri

Yukarida bahsedilen nakdi ve ayni sermaye disinda, TTK’de esas
sermaye, kayitli sermaye, baslangic sermayesi ve c¢ikarilmig sermaye
kavramlarina yer verilmektedir.*® Anonim sirketlerin halka acgik olma-

43 Civelek Acar (n 10) 127 vd

4 Kisisel mal niteligindeki sirket s6z konusu ise endiistriyel deger artiginin iist yonetici
esin calismasi karsiligr sirketten uygun karsilik aldigi hallerde dikkate alinmamasi
yoniindeki Isvigre uygulamas: (BGE 131 III 559, 565), uygun karsilik alinmis olmas1
halinde TMK 230 f 3 hiikkmiine goére bir katkidan s6z edilemeyecegi gerekgesine da-
yanmaktadir. Endiistriyel deger artisinin edinilmis mal kabulii, yasal mal rejimindeki
caligmanin karsiligi edinimlerin diger esle paylasilmasi ilkesine uygundur. Bunun
yaninda degisken denklestirme alacagi i¢in TMK 230 f 3 “uygun karsilik” arama-
maktadir. Bu konunun ayri bir ¢alismada degerlendirilmesi yerinde olacaktir.

% Sermayeye iliskin TTK’de yapilan yukarida kisaca agiklananlarin disinda farkli hu-
kuki gerekgelerle farkli malvarligr degerleri de sermaye olarak adlandirilmaktadir, ki
burada incelenmemekle beraber 6rnek olarak anilacaktir. 5520 Sayili Kurumlar Ver-
gisi Kanunu’nun (KVK) 12. maddesinde ortiilii sermaye diizenlenmistir: KVK 12 f
1’e gore “Ortiilii Sermaye; Kurumlarin, ortaklarindan veya ortaklarla iligkili olan ki-

REGESTA Cilt: 6 Sayi: 3 Yil: 2021, 5. 367-436



Prof. Dr. Zafer ZEYTIN 387

yanlarinin da kayitli sermaye sistemini kabul edebilecekleri TTK 332
hikminde sadece “sermaye” ifadesinin yer almasi ile kabul edilmistir.
Buna gore anonim sirketler esas veya kayitli sermaye sistemlerinden
birini secebilirler.*® Esas sermaye, tamami kurucular tarafindan taahhit
edilen (TTK 332), sirkete tahsis edilen, esas sézlesmede yer alan ve tica-
ret siciline tescil edilmis bulunan sermaye tutaridir. Esas sermaye itibari,
nominal bir rakami ifade eder ve genel kurul ve/veya yonetim kurulu
karartyla (segilen sermaye sistemine bagli olarak) degistirilebilir.

Esas sermaye, sirketin kurulusu asamasinda ve sermaye artirimin-
da olusur ve kurulusta ve sermaye artirnminda pay sahiplerinin sahip
olduklar1 hisse senetlerinin -hisse senetleri ¢ikartilmigsa- nominal deger-
leri toplamina esittir.*’ Paylarin piyasadaki deger degisiklikleri esas ser-
mayeyi etkilemez, esas sermaye sabittir (TTK 329).4

Kayitli sermaye, anonim sirketlerin esas sozlesmelerinde hiikiim
bulunmak kaydi ile genel kurula ihtiya¢ duymaksizin sadece yonetim
kurulu karar1 sermaye artirnrminda bulunulmasina ve buna bagli olarak
yeni hisse senedi bastirilmasina yarayan sistemdir. Bu sistemde yonetim
kurulu karar1 ile artirilabilecek sermaye tavami esas sozlesme-
de/taahhlitnamede gosterilir. Tavanin gosterilmis olmasi sadece yetki
vermeye iliskin olup esas sermayenin artirildigi anlamina gelmez, tavani
asan sermaye artirrmi i¢in genel kurul karari ile esas s6zlesme degisikligi
gerekir.

Baslangig sermayesi, kayitli sermayeli anonim sirketlerin sahip
olmalar1 zorunlu olan asgari ¢ikarilmig sermayedir. Baslangi¢ sermayesi
kurucular tarafindan kurulus asamasinda taahh(t edilen sermayedir.

silerden dogrudan veya dolayli olarak temin ederek isletmede kullandiklar1 borglarin
hesap dénemi icinde herhangi bir tarihte kurumun 6z sermayesinin ii¢ katin1 asan
kismu ilgili hesap dénemi i¢in Ortiilii sermaye sayilir...” Bu hiikiim, sadece vergi hu-
kuku acisindan degil somut olay aksine bir degerlendirmeyi hakli géstermiyorsa edi-
nilmis mallara katilma rejiminde de rol oynayabilir.

46 Tekinalp, ‘Yeni Hukuku’ (n 42) Nr 9-03; Istisnai olarak degisken sermayeli yatirim
ortaklig1 i¢in bkz SPK 50 vd

47 Evren Dilek Sengiir, “Yeni Tiirk Ticaret Kanunu ile Anonim Sirketlerde Sermaye ile
Ilgili Getirilen Yenilikler’, (2011), 21 (103), Mali Céziim 97, 100 vd; Mehmet Hanifi
Ayboga, ‘Yiiksek Enflasyon Donemlerinde Anonim ve Limited Sirketlerde Zorunlu
Esas Sermaye Arttirim1’, (1999), 8 (10) Muhasebe Finansman Dergisi 59, 67.

48 Tekinalp, “Yeni Hukuku’ (n 42) Nr 9-03

REGESTA Volume: 6 Issue: 3 Year: 2021, p. 367-436



388  Kisisel Mal Niteligindeki — Kapali — Anonim Sirket Pay: ile Bedelsiz — Gratis —
Payin Yasal Mal Rejiminde Mal Gruplarina Ozgiilenmesi

Cikarilmis sermaye, ¢ikarilmis paylarin timunn itibari degerleri-
nin toplamini temsil eder (TTK 332). Kayitli sermaye sisteminde sirketin
satig1 yapilmis hisse senetleri, diger bir ifadeyle kayitli sermaye siste-
minde sirketin esas sermayesi (SPK*® 12), yonetim kurulu karar ile arti-
rilan giincel sermayesi ¢ikarilmis sermayedir.

Esas sermaye sisteminde asgari/en az (baslangig) sermaye 50.000
TL iken, kayitli sermaye sisteminde en az baslangi¢ sermayesi 100.000
TL’dir. Halka acgik olmayan (kapali) anonim sirketlerde nakdi sermaye-
nin en az ¥’i tescilden 6nce kalani da tescilden sonraki 24 ayin hitamina
kadar 6denmelidir (TTK 344). Halka agik®! anonim sirketlerde ise, taah-
hit edilen paylarin bedelinin SPK 12’ye gbre tamamen ve nakden
odenmesi gerekir.>

Anonim sirketlerde sermaye paylara boliinmiis itibari degeri olan
blyukliklerdir. Pay bedelleri kayitsiz sartsiz taahhit edilir ve ddenir.
Kurulus donemi faizi disinda ortagin sermaye olarak koydugu pay1 igin
faiz 6denmez.>

Yasal mal rejimi agisindan bu baslik altina anlatilan sermaye sis-
temlerinin bir 6nemi bulunmamaktadir. Bununla birlikte makale konu-
sunun anlasilmasina hizmet ettigine inanildig icin burada yer verilmis-

49 Sermaye Piyasasi Kanunu, Kanun Numarasi: 6362, Kabul Tarihi: 6.12.2012, RG:
30.12.2012/ 28513

5 Tekinalp, ‘Yeni Hukuku’ (n 42) Nr 9-04; Sengiir, (n 47) 101; Ismail Cem Soykan,
Tirk Ticaret Kanununa Gore Anonim Ortakliklarda Sermaye Taahhiidii Yoluyla
Sermaye Artirimi (1st edn, Onikilevha 2019) 7

51 Halka arz igin bkz Senem Mutlu Usakli, Halka Arz Kavrami ve Halka Arzda Kulla-
nilan Satis Yontemleri (1st edn, Vedat Kitapgilik 2010) 5 vd

52 Sermaye Piyasast Kurulu, satig siiresi iginde satilamayan paylarin tamaminin satin
alimacagmin ve bedellerinin 6deneceginin ortakliga karsi taahhiit edilmesini isteyebi-
lir. Kurul, birlesme, boliinme, hisse degisimi ve benzeri sirket yapilandirmalarinda
yapilacak sermaye artirimlar1 gibi pay bedellerinin nakden édenmesinin zorunlu ol-
madig1 durumlarn belirlemeye yetkilidir. Halka kapali bir anonim sirket halka agilma
yoluyla sermaye artirrmina gitmek isterse, hali hazirdaki ortaklar sirkete karsi arz
edilecek sermaye miktarini taahhiit ederler ve bu paylarin halka satisiyla sermaye ar-
tirim1 meydana gelir. Eger arz edilen paylardan halka satilamayan olursa o zaman ta-
ahhiitte bulunan ortaklarin bunu 6deme zorunlugu s6z konusudur.

% Kurulus dénemi faizi, yasal mal rejimi doneminde hak kazanmilirsa edinilmis mal
grubuna 6zgiilenir ve artik deger hesabinda dikkate alinir, megerki mal rejiminin so-
na erdigi anda tiiketilmis olsun ve TMK 229 kapsaminda eklenecek deger olmasin.
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tir. Kisisel mal olarak nitelendirilen anonim sirket pay ile ilgili 6nem arz
eden husus sermaye artirimi ve bunun hangi kaynaktan finanse edildigi-
dir. Buna iliskin asagida agiklamalar yapilacaktir.

4. Anonim Sirket Sermayesi ve Malvarhg Tliskisi

Anonim sirkete konulan sermaye ile anonim sirketin malvarligini
birbiri ile karistirmamak gerek. Yukarida bahsedildigi gibi esas sozles-
meyle konulan nakdi ve deger bigilen ayni (TTK 343) veya hak seklin-
deki malvarliklarinin para olarak ifadesi esas sermayedir ve konuldugu,
cikarildig: andaki sabit ve itibari parasal degeri ifade eder.>* Esas serma-
ye ile sirket malvarligi sirketin kurulusunda esittir. Esas serma-
ye/kurulustaki sirket malvarligi anonim sirketin kurulus amacina uygun
olarak iktisadi faaliyetleri sonucu veya dis etkenler nedeniyle artabilir,
degismeyebilir veya azalabilir. Is bu degiskenlikle olusan deger esas
sermayeyi de iceren sirketin malvarligidir.>® Sermayenin degisken mal-
varligina doniisimii yatirimu ifade eder ve sermaye ile arasindaki iligki,
sirketin bilangosunda aktif ve pasif olarak kendisini gosterir.*

Sirketin sermayesi ve ortaklara boliinmiis itibari pay (nominal) de-
geriyle sabitken, sirketin iktisadi giiciine bagh olarak, diger bir ifadeyle
sermayenin yatirima doniismedeki basarisina, arz ve talebe bagli olarak
paylarin piyasadaki surim/rayic degerleri degiskenlik gosterecektir.>’
Paylarin itibari (nominal) degeri en az 1 Kurus olmak zorundadir. Pay
sahibi bir veya birden fazla kisi olabilir, payn sahibinin birden fazla kisi
oldugu halde dahi sirkete karsi tek kisiymis gibi temsil edilmeleri s6z
konusudur (TTK 432, 477).58

TTK’de net varlik (TTK 291, 300) veya net aktif (TKK 379) ile
kastedilen, sirketin tim borglar ile ortaklarin pay bedelleri 6dendikten
sonra kalan dagitilabilecek mevcut miktardir. Diger bir deyisle brit mal-
varligindan borglar ve anonim sirketin kendi paylarini iktisap veya rehin
etmesinde ortaklarina paylari karsiligi 6deyecegi iktisap degerleri (TTK

54 Hasan Pulasli, Sirketler Hukuku Serhi Cilt III (3rd edn, Adalet 2018) Nr 55-1, 2
%5 Hasan Pulasl, Sirketler Hukuku Serhi Cilt I (3rd edn, Adalet 2018) Nr 27-39

% Tekinalp, “Yeni Hukuku’ (n 42) Nr 9-07

57 ibid Nr 9-07

58 Pulasly, ‘SHS C II’ (n 25) Nr 41-13
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379 f 3) cikarildiktan sonra kalan miktardir. Kisaca aktif malvarligindan
sirketin borglarmin diisiilmesiyle bulunan miktardir.>

Aktif Pasif Aciklama
Kasa/Banka Para Borglar (Yabanci Kay-
naklar)
Alacaklar Ozkaynaklar:
Donen varhklar Sermaye
Duran varhklar Kanuni yedek ak- net (aktif)
98|er malvarlig
Iradi yedek akceler
Serbest  kullanima
tabi fonlar

Tablo 1: Kaynak Tekinalp U, Sermaye Ortakhiklarmn Yeni
Hukuku(4.Baski, Vedat Kitapcilik 2015, Nr 9-07a, 81.

D. Anonim Sirkette Pay ve Pay Sahipliginin Kazanilmasi
1. Pay Kavramm

Sirketler hukukunda, 6zellikle anonim sirketlerde pay belirleyici
asli ve ¢ok islevli bir kavramdir. Turk Dil Kurumu Soézligiinde pay, bir-
den fazla kisi arasinda boliisiilmiis bir btiinden, bu kisilerin her birine
diisen bolim, hisse olarak tanimlanmaktadir. Kanunda sermaye sirketi
olarak belirlenen anonim sirket, “sermayesi belirli ve paylara boliinmiis
olan” girket olarak tanimlanmaktadir (TTK 329 f 1). Sermayenin bolun-
miis hali pay, paylarin toplanmis hali sermayeyi olusturur. Buna gore
anonim sirket sermayesinin kurucular tarafindan tespit edilmis sayiya
bélunmesiyle elde edilen itibari (nominal) deger paydir.®® 50.000 TL
sermayeli bir sirkette sermayenin 50.000’e bolinmesi halinde, birbirine
esit 50.000 adet 1 TL nominal itibari degeri olan pay s6z konusudur.
Kanun geregi bir pay en az 1 Kurus itibari degere sahip olmalidir. Bu
itibari deger ler Kurus ve katlar1 olarak artirilabilir. 1 Kurusluk itibari
deger Cumhurbaskaninca 100 katina kadar artirilabilir (TTK 476).

5 Tekinalp, “Yeni Hukuku’ (n 42) Nr 9-07a
60 Tekinalp, “Yeni Hukuku’ (n 42) Nr 9-08
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Pay anonim sirkette pay sahibinin hukuki statlisiind, hem mali hem
de yonetime iliskin hak ve borg¢larint belirleyen, bazen kiymetli evrak
niteliginde hamile ve nama yazili senede baglanan (TTK 661) bazen de
bir senede baglanmadan ¢iplak olarak varligini surddren itibari bir de-
gerdir.?* Pay bazen sermayenin itibari degerini, bazen bu itibari degerin
strim degerini, bazen itibari degere baglanan hak ve borglart dolayisiyla
pay sahibinin mevkiini (statisind), bazen de payin baglandigi kiymetli
evraki ifade etmek icin de kullanilmaktadir. Pay1 belirleyici kilan birgok
ozelligi olmakla beraber paya bagl sirket ortaklig: statlistiniin pay sahi-
binin sahsina bagli olmamasi, sahip olunan paya bagli kanunen pay sa-
hibine taninan bir statli olmas1 6nemli bir 6zelliktir. Bu nedenle payin
sabit oldugu, degisenin pay sahibi oldugunun séylenmesi yanlis bir nite-
lendirme degildir.%? Pay sahibinin degismesi, payim serbestce devredile-
bilecegi ilkesi nedeniyle kural olarak bir sinirlamaya tabi degildir (TTK
490 f 1, 492 f 1).5 Her bir pay ayrica sirkete kars1 da bolinemez nitelik-
tedir (TTK 432, 477). Bunun anlamu bir paya birden ¢ok kisi sahip olsa
da sirkete karsi tek bir pay sahibi ile temsil edilmelerinin zorunlu olma-
sidir.

6102 sayili TTK ile ¢iplak paylarin senede baglanmasi zorunlu ha-
le getirilmistir (TTK 486).%4 Senede baglanan paylarm devri kiymetli
evrak hikumlerine gore gergeklestigi icin (baglam ongoriillmedigi du-
rumlarda), azinlik pay sahibi herhangi bir kisitlamaya tabi olmaksizin
paylarini pay senetlerini devretmek suretiyle devredebilir. Boylece 6zel-
likle kapali anonim sirketlerde, bilhassa aile sirketlerinde pay senetleri-
nin bastirllmamasi ve dagitilmamasina bagl olarak yasanan zorluklarin
ve hukuka aykiriliklarin 6niine gegilmis oldu.®® Paylar hamiline yazili ise
bedellerin 6denmesinden itibaren Ug¢ ay icinde yonetim kurulu tarafindan
pay senetlerinin bastirtlip hak sahiplerine dagitmasi gereklidir (TTK 486

61 Ali Murat Sevi, Anonim Ortaklikta Payimn Devri, (4th edn, Ankara 2018) 29 vd; Cive-
lek Acar, (n 10) 77 vd; Mehmet Hanifi Ugurlu, Anonim Sirketlerde Imtiyazli Paylar
ve Oy Hakki,Maltepe U. SBE, Yaymlanmamus Yiiksek Lisans Tezi (istanbul 2014) 3 vd

62 Pulasls, ‘SHS CII’ (n 25) Nr 41-12
83 Sevi (n 61) 30

6 Pulasli, ‘Genel Esaslar’ (n 33) Nr 26-3, 724; Kapal1 anonim sirketler agisinda aksi
yonde Sevi (n 61) 36-37 ve dipnot 41°deki yazarlar. Buna karsin hamile yazli paylar
icin TTK 486 f 2’ye istinaden zorunlulugu kabul etmektedir. Ayn1 yonde Biiberci
Cifci ve I1¢dz Demirel (n 10) 35

8 Pulasli, ‘Genel Esaslar’ (n 33) Nr 26-3, 724
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f 2). Azinlik isterse nama yazili pay senetlerinin bastirilip dagitilmasi da
s0z konusudur (TTK 486 f 3). Pay senetleri hamiline ve nama yazili ola-
rak cikartilir, emre yazili olarak ¢ikartilmaz.®® Cikartilan pay senetleri
kiymetli evrak niteligindedir. Payin esas sézlesmenin ticaret siciline tes-
cille dogmasi ve pay senetlerinin ¢ikartilmasi dikkate alindiginda senet-
lerin ¢ikartilmas1 kiymetli evraklardan (cek, bono, police) farkli olarak
kurucu degil, agiklayicidir.%” Paya bagli haklar pay nama veya hamile
yazil1 bir senede baglanmadan da dogmustur.®® Paylar, hamiline veya
nama yazili senede baglanincaya kadar ¢iplak pay olarak nitelendiril-
mektedir.®® Ciplak paylar TK 490 f 1°e gére esas sozlesmede aksi 6ngo-
rilmedikge herhangi bir sinirlamaya tabi olmadan devredilebilirler. De-
vir alacagin devri hiikiimlerince yazili sekilde yapilir (TBK 184).7°

Paylar farkl1 agilardan bircok tasnife tabi tutulmaktadir.”* Imtiyazli
veya adi pay seklinde ayrima tabi tutulan paylar s6z konusudur. imtiyaz-
i pay (TTK 360, 478) kar payi, tasfiye payi, rlighan hakki ve oy hakki
gibi haklarda hak sahibine, adi pay sahibine gore Ustlinlik tanimakta-
dir.” Yasal mal rejiminde bunun 6nemi payin degerlendirmesinde olup,
bunun disinda bir 6zellikle mal gruplarina 6zglleme konusunda bir
O6nemi bulunmamaktadir.

Payin bedelli veya bedelsiz pay seklinde bir tasnifi de yapilmakta-
dir. Bu tasnifte bedelsizlikle kastedilen sermaye artiriminin sirket kart,
yedek akce veya yeniden degerleme fonu gibi sirket i¢ kaynaklarindan
karsilanmasi nedeniyle ortaklarin kanunen sahip olacaklar1 yeni paylar
icin bir ayrica bir bedel 6demeyecek olmasidir (TTK 462 f 3).”® Bedelli
pay ise, sermaye artiriminin dig kaynaklardan yapildigi halde buna bagl

% ibid Nr 26-4; Ancak nama yazili senetler emre yazil senetler gibi ciro ile devredildi-
ginden kanunen emre yazili senet sayilir (TTK 490 f 2)

87 Sevi (n 61) 37; Reha Poroy and Unal Tekinalp, Kiymetli Evrak Hukuku Esaslar
(23rd edn, Vedat Kitapgilik 2019) 53; Hasan Pulagh, Kiymetli Evrak Hukukunun
Esaslar1 (7th edn, Adalet 2019) Nr 5-30

% Sevi (n 61) 236-280

8 Tekinalp, “Yeni Hukuku’ (n 42) 9-10b; 9-10d

70 Tekinalp, “Yeni Hukuku’ (n 42) Nr 9-10b, ibid 9-10d

™ ibid Nr 9-8a; ibid 9-10a; ibid 9-11 vd

2 Poroy, Tekinalp and Camoglu, ‘Ortakliklar Hukuku I’ (n 34) Nr 781 vd; Pulasl,
‘Genel Esaslar’ (n 33) 23-28 vd; Civelek Acar (n 10) 80

% ibid (n 10) 81
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olarak ¢ikarilacak paym Ucglncu kisiler ve riichan hakkini kullanan mev-
cut ortaklar tarafindan bedelinin 6denerek sahip olundugu paydir.”

Yasal mal rejimi agisindan paymn 6nemi, sahip oldugu mali ve kisi-
sel haklar ve borglar nedeniyle hak sahibi esin artik deger hesabinda sa-
hip olacag iktisadi degerdir. Bunun gibi pay sahipliginin, yani paym ne
zaman kazanildiginin, paym kazanilmasinda konulan/taahhit edilen
nakdi ve ayni sermayenin kisisel mi yoksa edinilmis mal m1 oldugu da
yasal mal rejiminde 6nemlidir.

2. Pay Sahipliginin Kazanilmasi

Pay sahipliginin kazanilmasinda genelde aslen veya devren kaza-
nilmasina iliskin bir ayrima gidilmektedir. Bu ayrimin yasal mal rejimi
acisindan 6nemi hak sahipliginin kazanildigi anin belirlenmesi agisindan
olup, bunun digindaki tartigmalar teorik olup konumuz disidir.

(1) Pay Sahipliginin Aslen Kazamilmasi

Anonim sirket esas sézlesmesinin veya sermaye artirilmasina ilis-
kin genel kurul (kayith sermaye sisteminde yonetim kurulu) kararinin
ticaret siciline tescili ile birlikte pay kendiliginden olusmaktadir.”™ Pay
senede baglanarak nama veya hamiline yazili olabilecegi gibi, bir senede
baglanmadan ¢iplak pay olarak da varligini devam ettirebilir. Senede
bagli olan veya olmayan pay arasinda, senede bagl payin tedavil etme-
sinde kiymetli evrak olarak degerlendirilmesi ve buna bagl tedavil ko-
laylig1 disinda, payin hak sahibi ortaga tanidig1 haklar ve borclar agisin-
dan bir fark bulunmamaktadir.’®

Genelde aslen kazanma pay sahibinin hakkinin, énceki bir hak sa-
hibi olmadan ve bir devir islemine ihtiyag duymadan hukuki bir olaya
istinaden dogrudan kendi malvarliginda dogmasidir. Anonim sirket pay
sahipligi agisindan aslen kazanma olusan paym dogrudan dogruya ano-
nim sirketten kazanilmasi olarak kabul edilmektedir.”” Sirketin kurulusu

™ ibid (n 10) 81

75 ibid 82 vd; Sevi (n 61) 39; Poroy, Tekinalp and Camoglu, ‘Ortakliklar Hukuku I’ (n
34) Nr 764; Nihat Tasdelen, Anonim Ortaklikta Pay sahipligi Sifatinin Kazanilmasi
(1st edn, Vedat Kitapgilik 2005) 60-61

76 Civelek Acar (n 10) 96 vd
" Bkz Sevi (n 61) 38; Pulasli, ‘SHS C II’ (n 25) 43-21; Poroy, Tekinalp and Camoglu,
‘Ortakliklar Hukuku I’ (n 34) Nr 827
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asamasinda ve keza sermaye artirimi esnasinda pay sahibi sifatinin kaza-
nilmasi aslen kazanmaya ilk ve esasli 6rnektir. Bunun gibi halka agik
anonim sirketlerde ihrac¢ edilen paylarin satin alinmasi da aslen kazan-
maya ornek olarak verilmektedir. Ozellikle kurucu pay sahibi es agisin-
dan anonim sirketin halka a¢ik veya olmamasi arasinda kanimizca TTK
346 f 1 ve 2 hukiimleri incelendiginde bir fark olmamasi gerekir.”® Nite-
kim TTK 346 f 1 ve 2 fikra hiikiimleri esas s6zlesmeyle taahhitte bulu-
nun pay sahiplerinin halka arz etmeden sorumlu ve satistan hak sahibi
olacagin1 diizenlemektedir. Hal boyle olmakla beraber TTK 346’nci
maddesi ile 462°nci maddesinin Ggtncl fikrasi1 halka agik ve halka agil-
mak Uzere Kurula basvuran ortakliklara uygulanmaz seklindedir (SPK
12 f 6). Buna istinaden aslen kazanmanin pay sahipliginin, bir énceki
hak sahibinden degil de anonim sirkete karsi oldugu haller igin kabul
edilmesi, halka acik olan anonim sirketlerde ihrag edilen paylarin kaza-
nilmasinin da aslen kazanma oldugunun kabullinde yasal mal rejimi agi-
sindan bir sakinca bulunmamaktadir. Aslen kazanmanin ne zaman ge-
ceklestiginin tespit edilmesi ise yasal mal rejimi agisindan énemlidir.

Aslen kazanmaya iliskin yapilan agiklamalar esas alindiginda pay
sahipligini sirkete karsi kazanmanin, sirketin tescille tlizel kisilik ka-
zanmasina baglanmast TTK 355 f 1 hikminln dogal bir sonucudur.
Ancak TTK 335 hukmi geregi sirket, kurucularin kanuna uygun olarak
diizenlenmis bulunan, sermayenin tamamini 6demeyi sartsiz taahhit
ettikleri, imzalarinin noterce onaylandig: veya ticaret sicili mudird yahut
yardimeisi huzurunda imzaladigi esas sozlesmede, anonim sirket kurma
iradelerini agiklamalariyla kurulmaktadir. Pay sahibi ortak esin esas stz-
lesmede usuliine uygun iradesini agikladig: an ile sirketin tescil edildigi
an arasindaki zaman diliminde, esin evlenmesi veya esi ile arasindaki
mal rejiminde degisiklik olmasi hallerinde acaba hangi anin esas alinma-
st dogru olacaktir. Payin olusmasi ile kazanilmasi surecinin tamamlan-
masi, sirketin tlzel kisiligini kazanmasina yani tescile baglanmistir. Pa-
yin aslen kazanildig: an tescil anidir. Bu goriise gore tescilden 6nce pay
taahhiidinde bulunan ve kanun geregi taahhidinln ¥ Gini 6deyen ortak
esin sahip oldugu paym edinilmis mal olabilmesi icgin sirketin ticaret
siciline tescili aninda eslerin yasal mal rejimine tabi olmasi gerekir.

8 Civelek Acar (n 10) 91; Pulasl, ‘SHS CII’ (n 25) Nr 43-23
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Kanimizca aslen kazanmada sirket kurma iradesinin agiklandigi an
ile sirketin ve dolayisiyla paylarin tescil edildigi an arasinda ortak esin
tabi oldugu mal rejimi degisiklik gosteriyorsa, pay sahipliginin kazanil-
dig1 anin iradelerin agiklandigr an olarak alinmasi daha dogru olacaktir.
Clinkii on sirket/on anonim sirket ile kurulan anonim sirket aymidir.”
Payin tescille doguyor olmasi, 0n sirketin/ 6n anonim sirketin tasfiyesiz
sona eriyor olmasi da yasal mal rejimi agisindan pay sahipliginin kaza-
nilmas1 ve payin 6zgllenmesinde iradenin agiklandigi anin dikkate alin-
masini hakli kilmaktadir. Nasil ceninin sag dogmasi halinde hak sahipli-
gini ana rahmine diismesi ile kazaniyorsa, bunun kiyasen anonim sirket
pay sahipliginin aslen kazanilmasi hallerinde de kabul edilmesi uygun
olacaktir. Hem sirket kurma iradesinin agiklanmasi hem de sirketin tesci-
li sekle bagli ve kolay ispat edilebilir islemlerdir.

Esas sermaye sisteminde sermaye artirrmi yoluyla paym aslen ka-
zanilmasi, esas sozlesmede degisiklik yapan genel kurul kararinin tescili
ile gergeklesir (TTK 459). Burada sirketin varligi ve ortaklarina karsi
bagimsizligi, ayr bir kisi olusu dikkate alindiginda kurulus asamasindan
farkli olarak artirilan sermayedeki payin ticaret siciline tescil ile aslen
kazanildiginin kabul edilmesi yerinde olacaktir. Mevcut ortaklardan ve-
ya Uglncl kisilerden sermaye artirrmina iliskin istirak taahhiitnamesinin
alinmas1 ve bunu takiben genel kurul kararinin tescil edilmesi s6z konu-
su olmakla beraber, taahhiitte bulunanlar agisindan pay sahipliginin as-
len kazanilmasinin tescille gergeklestigi kabul edildiginden, taahhut ani-
nin degil tescil aninmn belirleyici olmasi dogru olacaktir.2® Bu tescilin
yapildig1 anda hak kazanimi gerceklestiginden, sermaye artirimi ile olu-
san yeni paym 0zgilenmesinde zaman kistasi agisindan tescil an1 belir-
leyici olacaktir (bkz. yukarida Anonim Sirket bagligindaki agiklamalar,
TTK 456 f 3).

Kayith sermaye sisteminde esas sozlesmede belirtilen kayith ser-
maye rakamina kadar sermaye artirimu icin genel kurul kararina ihtiyac
bulunmamaktadir. Yonetim kurulu kendisine verilen yetki cercevesinde
TTK 460’a gore sermaye artirrminin gerceklestirilmesinden sonra, ¢ika-
rilmig sermayeyi gosteren esas sozlesmenin sermaye maddesinin yeni
seklini tescil ettirir (TTK 460 f 6, SPK 18 f 7). Cikarilacak yeni paylarin

™ Ceren Tarhanli, Tiirk ve Alman Hukukunda On-Anonim Sirket (1st edn, On iki Lev-
ha 2013) 57

8 Civelek Acar (n 10) 92
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taahhiidi, 6denmesi gereken en az nakdi tutar, ayni sermaye konulmasi
ve diger konular hakkinda 459 uncu madde hikimleri kiyas yoluyla
uygulanir (460 f 3). Sermaye Piyasas1 Kanununun halka agik anonim
sirketlere iliskin hikimleri saklidir (TTK 460 f 7). Bu kanun hiktmleri
esas alindiginda kayithi sermaye sisteminde sirketlerde sermaye artirimi
yoluyla payin aslen kazanilmasinin tescil aninda oldugunun kabul edil-
mesi yerinde olacaktir. SPK 18 f 7 hikmi kayith sermaye sisteminde
ayrica sermaye artirimi ilanmin aramaktadir. SPK 18 f 7, TTK 35 f 3
hikmu ile birlikte degerlendirildiginde kayitli sermaye sisteminde ser-
maye artirmminin ilan1 gerekse de, tescilin aslen kazanim igin yeterli ol-
dugunun kabulii yerinde olacaktir.8!

Kisacasi ister esas sermaye sisteminde ister kayitli sermaye siste-
minde sermaye artirimi yoluyla pay sahibi olunmasinda mevcut pay sa-
hibi ortaklar agisindan aslen kazanim tescille gergeklesmis olmaktadir.
Bu paylarin 6zgulenmesi agisindan zaman kistasi igin tescil aninin esas
alinmasi1 dogru olacaktir. Daha 6nce de belirttigimiz gibi paymn senede
baglanmasi kurucu degil agiklayici nitelikte oldugundan payin daha son-
ra senede baglanmasinin 6zgileme agisindan bir etkisi olmamalidir. 82

Sirketteki ortaklik paymin aslen kazanildig: bir bagka durum ise
yapisal degisiklikler olarak adlandirdigimiz birlesme, bolinme ve tir
degistirme durumlaridir. Yapisal degisikliklerde devamlilik ilkesi geger-
lidir. Bunun bir sonucu olarak, TMK 219 f b 5 ve TMK m. 220 f b 4
hiktmlerinde yer alan ve kisisel ve edinilmis mal gruplarin1 koruyan
ikame ilkesi geregi, ilk sirketteki pay, hangi mal grubuna 6zgiilenmisse,
birlesme, bolinme ve tir degistirme ile tuzel kisilik kazanacak ortaklik-
taki paylar da o mal grubuna 6zgulenecektir.

Esin kurucusu oldugu sirketin kisisel mal olabilmesi igin evliligin
gerceklesmesinden Onceki tarihte esas sozlesme ile sirket kurma iradesi-
nin kanun hikmune uygun olarak agiklanmasi yeterlidir. Sirketin tescili,
tlizel kisilik kazanmast i¢in aranan bir sart olup, TTK nin 335 hikmi ile
de sakli tutulmustur, ancak bu tescil tarihinin TTK’nin 335 hukm gere-
gi mal rejimi agisindan bir 6nemi bulunmamalidir. Yukarida da agiklan-
dig1 gibi kurulma asamasinda “6n ortaklik, 6n anonim sirket” asamasin-

81 Ferah Tiirkoglu Utku, Tiirk Anonim Sirketler Hukukunda Kayith Sermaye Sistemi
(1st edn, Adalet 2016) 33

8 Civelek Acar (n 10) 89
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daki sirket ile tizel kisilik kazanan ayni sirket olup, bu ceninin hak ehli-
yeti ile kisilik kazanmasima benzer bir durumdur. On ortaklik, 6n anonim
sirket halinden tescile kadar gecen surede uygulanacak hukuka iliskin
tartigmalara, konumuz itibariyle yer vermeye gerek goriilmemistir. Ister
On ortaklik ister 6n anonim sirket ister tescil ile tiizel kisilik kazanan bir
anonim sirket olsun yasal mal rejimi tarihine gére konan/taahhit edilen
sermaye Ve sirketteki payin kisisel mal olmasina karar verilecektir. Buna
gore on sirket asamasinda esin koydugu/koymayi taahhdt ettigi sermaye
karsilig1 sahip oldugu pay sirketin tlizel kisilik kazanmas1 yasal mal re-
jimi déneminde de olsa payn kisisel mal grubuna ait olmas1 gerekir.

Halka acik olmayan (kapali) anonim sirketlerde sermayenin en az
4’1 tescilden once kalani da tescilden sonraki 24 aym hitamima kadar
6denmelidir. Bu halde % oranindaki kalan sermaye yasal mal rejimi do-
neminde Odense de, sirket paymin kisisel mal olarak nitelendirilmesini
etkilemeyecektir. Clinkl pay kazanimi yasal mal rejiminden 6nce ger-
¢eklesmistir. Ancak g6z ardi edilmemesi gereken husus taahhit edilen
tescilden sonraki 24 ay icerisinden édenmesi gereken kalan sermeyenin
yasal mal rejimi surerken sirkete karsi ifa edilmesi halinde, pay sahibi
ortak esin hangi mal grubundan 6dendigine bagli olarak denklestirme
alacag1 s6z konusu olacaktir. Pay sahibi ortak es ddemeyi kisisel mal
grubundan yaptigin1 ispat edemezse, kisisel mal grubunun borcu igin
6demenin edinilmis mal grubundan yapilmis olacag: karine olarak kabul
edileceginden TMK 230 f 2 hukmi geregi, pay sahibi ortak esin edinil-
mis mal grubunun kisisel mal grubundan denklestirme alacagi s6z konu-
su olacaktir. Bu denklestirme alacagi pay sahibi ortak esin artik degeri-
nin aktifinde yer alarak diger esin katilma alacagina neden olabilecektir.

(2) Payin Devren Kazamilmasi

Anonim ortakliklarda paylarin devredilebilirligi ilkesi kabul edil-
mistir.23 TTK 490 uyarica kanunda veya esas sdzlesmede aksine bir
diizenleme mevcut olmadik¢a nama yazili paylar herhangi bir sinirlama-
ya tabi olmaksizin devredilebilir. Bu ilke payin ve pay sahipliginin ano-
nim ortakligin onay1 olmaksizin el degistirebilmesi ve sadece nama yazi-
i paylarda/pay senetlerinde devredilebilirligin sinirlanmasinin (bagh

8 pulagly, ‘SHS C III’ (n 54) Nr 49-10,11
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nama yazili) kanundaki emredici hikimler cercevesinde mimkin oldu-
gu anlamina gelmektedir.

Esin sirkete kurucu olarak aslen degil de pay iktisab1 yoluyla dev-
ren ortak oldugu hallerde, bu iktisabin TTK 489 vd ile 6zel kanuni di-
zenleme ve genel hikimlere gore gerceklestigi anda yasal mal rejimi
esler arasinda gegerli degilse, esin anonim sirketteki payr kisisel mal
olacaktir.

Payin aslen kazanildig: haller, yani pay sahipliginin anonim sirket-
ten kazanildig1 durumlar disinda, bir hukuki islem, karar veya bir hukuki
olaya dayandigi, satim, trampa, bagislama, cebri icra, mahkeme karari,
miras veya mal rejimi hukimleri gibi nedenlerle sahibi olan baska bir
kisiden kazanilmasinda devren kazanma s6z konusu olacaktir.8> Calisma
konusunu genisletmemek igin devren kazanmanin her hali incelenme-
mistir.

Paya bagh hak, borglarin ve stattinin (mevkiin) devredildigi hal-
lerde tam devirden s6z ederiz. Bunun yaninda ticaret hayatinin gerekleri
sebebi ile inangli temlik, mesru hamil gorintisi saglayan devir de dev-
ren kazanma bashigi altinda karsimiza g¢ikabilmektedir. Biz konumuz
itibariyle tam devir disinda kalan halleri ilgili kaynaklara birakarak, tam
devri esas alarak degerlendirmelerde bulunacagiz.®

(3) Ciplak Paylarin Devren Kazanilmasi

Pay sahipliginin TTK 486 hukmi geregi nama veya hamile yazili
senede baglanmasi kapali anonim sirketlere iliskin aksi yondeki bazi
goriislere ragmen artik bir zorunluluktur.8” Bu sekilde bir senede bag-

8 ibid Nr 49-7; Cigdem Mine Yilmaz ve Sevgi Bozkurt Yasar ‘Esler Arasindaki Mal
Rejimleri Hikimleri Cercevesinde Anonim Sirketlerde Bagli Nama Yazili Paylarin
Iktisab1’ (2017) 133 TBB Dergisi 449, 474; Unal Tekinalp, Anonim Ortaklikta Yeni
Baglam Sisteminin Esaslari (Pay Defteri Hukuku ile) (Ist edn, Vedat Kitapgilik
2012) 1; Poroy, Tekinalp and Camoglu, ‘Ortakliklar Hukuku I’ (n 34) Nr 772b; Ha-
kan Cebi, Sirketler Hukuku (1st edn, Segkin 2020) 236; Riza Ayhan, Hayrettin Caglar
and Mehmet Ozdamar, Sirketler Hukuku Genel Esaslar, (3rd edn, Yetkin 2021) 343 vd

8 Civelek Acar (n 10) 96; Sevi (n 61) 40

8 Tam devir disindaki devren kazanma hallleri icin bkz Poroy, Tekinalp and Camoglu,
‘Ortakliklar Hukuku I’ (n 34) Nr 772¢; Sevi, (n 61) 43 vd

87 Senede baglanma zorunlulugu i¢in Sevi, (n 61) 37; Poroy and Tekinalp, (n 67) 53;
Pulasl, ‘Kiymetli Evrak Hukukunun Esaslar1’ (n 67) Nr 5-30
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lanmamis paylara ¢iplak pay denilmektedir.® Ciplak paylar® TTK 499 f
1 hilkmii geregi pay defterine yazilir.®® Ciplak paylar da senede baglan-
mus paylar gibi, payin devredilebilirligi ilkesi (TTK 489-490) nedeniyle
her tirli hukuki isleme kural olarak konu olabilirler.®* Ciplak paylarin
nasil devredilecegi konusunda Turk Ticaret Kanunu’nda 6zel bir diizen-
leme bulunmamaktadir. Borglar Kanunu 183 vd. hikiumlerinde diizenle-
nen alacagin devrine iliskin hukiimlerin ¢iplak paylarin devrine uygula-
naca@ kabul edilmektedir.®? Ancak bu halde paym bedelinin tamamen
O0denmis olmasi gerekmektedir. Lakin paym tamamen 6denmedigi hal-
lerde, alacagin devri yaninda borcun dstenilmesi/borcun nakli (TBK
196) de sz konusu olacaktir.®® Bu, TTK 491 hiikmii bedeli tamamen
o6denmemis, nama yazili paylar, ancak sirketin onayi ile devrolunabilir
seklindeki kanuni sinirlama ile de értiismektedir.® Ciplak ve bedeli ta-
mamen 6denmis olan payin devrinde alacagin temliki hikimleri uygula-
nacaktir. Alacagin temliki tasarrufi islem olup yazili gecerlilik sekil sar-
tina tabidir. Bu halde temlikle beraber pay yeni sahibine gecer, eski sa-
hibinin bir tasarruf yetkisi kalmaz.®® Pay devrinde yeni pay sahibinin pay
defterine kaydinin kurucu mu agiklayict m1 oldugu tartigmali olmakla
beraber buglin hem uygulama hem de doktrinde hakim goriis pay defte-
rine kaydin kurucu degil aciklayici oldugu yonindedir.®® Devrin usuliine
gore oldugu halde pay defterine yapilacaktir(TTK 499 f 2). Tasarrufi
islem tarihi zaman kriteri agisindan 6nemli olup 6zgilemede dikkate

8 Civelek Acar (n 10) 97

8 Alacagin devrinin uygulama alani bulacag bir baska durum, kaydi pay denilen, se-
nede baglanmamis olmakla beraber halka agik olan Anonim Sirket paylariin Merke-
zi Kayit Kurulusu biinyesinde elektronik ortamda kayit altinda tutulan paylarin dev-
redilmesidir. (Civelek Acar, (n 10) 97) Kaydi paylar da ciplak pay olup, alacagin
temlikine iligkin hiikiimlere tabidir. Bu konu sinirlamasi nedeniyle ayrintili incelen-
memis, gosterilen kaynaklara birakilmigtir. Pulagli, ‘SHS C II’(n 25) Nr 43-26

9 Pulasli, ‘SHS C III’ (n 54) Nr 48-1vd

% Civelek Acar, (n 10) 97 dipnot 149°daki kaynaklar; Tekinalp, ‘Yeni Hukuku’ (n 42)
Nr 9-116; Poroy, Tekinalp and Camoglu, ‘Ortakliklar Hukuku I’ (n 34) Nr 767

92 Tekinalp, “Yeni Hukuku’ (n 42) Nr 9-10d

% Mehmet Bahtiyar, Ortakliklar Hukuku (14th edn, Beta 2020) 329

% Ozdamar (n 37) 76

% Civelek Acar (n 10) 97

% Bkz Pulasli, SHS C II (n 25) Nr 43-33; Sevi, (n 61) 264 vd dn 289, 291 agiklama ve
kaynaklar; Civelek Acar, (n 10) 100
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alinacaktir. Bunun tespit edilememesi halinde pay defterine kayit tari-
hinde en ge¢ payin devredildiginin kabulli kanimizca kabul edilebilir.

Ciplak paylarin devrinde énemli bir durum, taahhit edilen payin
bedelinin tamaminin 6denmedigi halde payin devredilmesidir. Bu halde
yukarida da dedigimiz gibi borcun Ustlenilmesi/nakli huktumlerinin de
uygulama alan1 bulmasi s6z konusudur.®” Bunun 6nemi payin devrinin
gegerliligi icin anonim sirketin rizasinin gerekiyor olmasidir, ¢unkl dev-
reden pay sahibi ile devralan ayn1 zamanda taahhit edilen hentiz 6den-
meyen pay bedelini de borcun i¢ Ustenilmesi yoluyla tzerine almaktadir.
Bu halde pay sahibi borg¢lu ile i¢ Ustlenme sézlesmesi yapan devralan
kisi, borcu bizzat ifa ederek veya alacaklinin rizasiyla borcu Ustlenerek,
bor¢luyu borcundan kurtarma yiikiimliiliigi altina girmis olur. Bu halde
pay1 devralan kisi, anonim sirketin onay1 ile 6denmemis olan pay1 dev-
ren iktisap edebilecektir.%®

Devrin sirketin onayi ile gegerli olacaginin 6ngorildigi diger hal-
lerde (kanuni TTK 491 f 2, esas sozlesmeyle 492 f 1) devir icin gerekli
olan onay verilmedigi strece, paylarin mulkiyeti ve paylara bagh tlim
haklar devredende kalacaktir (494 f 1).%° Haklarin ve borglarin gegisine
iliskin kanuni ve sozlesmesel sinirlama (baglam) arasinda fark oldugu
hususundaki tartisma g6z ardi edilerek mal rejimi hukuku agisindan hak
sahipliginin kazanilmasinda bir fark olmamalidir.'® Bu diizenleme esas
alindiginda payin mdlkiyetinin onay anmna kadar eski ortakta, onayla
yeni ortaga gececegi aciktir. Gegis aniin taraflar arasinda devir islemi-
nin yapildig: ana kadar geri yurutmek bu acik diizenleme karsisinda zor-
lama olacaktir.1%? Bu hilkiimlerin senede baglanmis paylara iliskin oldu-

%7 Bahtiyar (n 93) 329-330

% Pay devrinin kanuni ve iradi sinirlamalarina, “baglam” konusuna iliskin bkz. Tamer
Bozkurt, Anonim Sirketlerde Pay Devrininin Simirlandirilmasi (Baglam) —Die Vinku-
lierung- (1st edn, Onikilevha 2016); Unal Tekinalp, Anonim Ortaklikta Yeni Baglam
Sisteminin Esaslar (1st edn, Vedat Kitapgilik 2012); Murat Yusuf Akin, Anonim Or-
taklikta Bagli Nama Yazili Hisseler (1st edn, Vedat Kitapgilik 2014); Necdet Uzel,
Anonim Ortaklikta Esas S6zlesmesel Baglam (1st edn, Onikilevha 2013).

% Miras, miras paylasim, cebri icra gibi sirket onayma simirlama ve istisna getirilen bir
hal olarak mal rejimi hiikiimleri ile iktisap sayilmistir (TTK 493 £4, 494 £2, 495 £3).
Buna iliskin olarak bkz Yilmaz and Bozkurt Yasar (n 84) 500 vd

100 Akin (n 98) 179

101 Uzel (n 98) 66
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gu simirlamasi ile ¢iplak paylara dogrudan uygulanamayacag ileri surdl-
se de baglama iligkin diizenlemelerin amac1'% dikkate alindiginda kani-
mizca kiyasen uygulanmast mimkiindir.1%® Bunun yaninda miilkiyetin
naklinin sirkete kars1 onayla gergeklestigi, mal rejiminde 6zguleme agi-
sindan tarafalar arasindaki devir islem tarihinin esas alinmasi da savunu-
labilir. Boyle bir ayrim1 hakli kilacak agik bir kanuni diizenleme olmadi-
g1 gibi, kanimizca gerek de bulunmamaktadir. Anonim sirketin onayinin
icazet seklinde devir isleminden sonra oldugu halde iktisap onayla ger-
¢eklesmis olacagindan, onay tarihi kanimizca mal rejiminde 6zgileme
acisindan esas alinmalidir. Anonim sirketin onayi izin olarak once, tasar-
rufi devir isleminin ise sonra gerceklestigi hallerde devrin tasarrufi islem
tarininde gergeklestigi kabul edilmelidir.® Sirket onayr kurucu, pay
defterine kayit ise agiklayici’® oldugundan bu tarihin (kayit tarihinin)
0zgulemede dikkate alinmasinin hakli bir gerekgesi yoktur, megerki pay
defterinin sagladig adi karinenin aksi ispat edilemesin.®® Bunun disinda
baglamin tasarruf islemine yonelik bir sinirlama olmasi, temelindeki
borglandirici islemi etkilememesi nedeniyle!®” “hak sahipligi” agisindan
borg¢landirict islem tarihinin 6zgllemede esas alinmasimin da savunulma-
st mUimkdnddr. Boylece sirket tarafindan onay verilmis bir pay devrinin
bor¢landirict islem anindan itibaren mal rejimi agisindan dikkate alina-
cagi da savunulabilir. Milkiyetin ve buna bagli haklarin kazanilmasinin
belirli olmasmin saglayacagi hukuki istikrar ve giiven agisindan sirket
onay tarihinin esas olmasi kanimizca yerinde olacaktir.

Alacaklinin, yani sirketin onayinin nasil olacagi konusunda TBK
195 hikminin bir sekil sarti aramamasindan hareketle, onayin pay def-
terine kayitla gergeklestigini kabul edilirse bu halde bu tarih 6zgtlemede
esas alinabilecektir. Ancak Turk Borglar Kanunu’nda (TBK 195) alacak-
linin, TUrk Ticaret Kanunu’nda da anonim sirketin onayindan (TTK 491
f 1, 492 f 2) bahsedildiginde bu onay1 hangi kurulun vereceginin tespit
edilmesi gerekir. Devre onay konusunda yetkili sirket organa iliskin agik

102 Bozkurt (n 98) 20 vd
103 Bozkurt (n 98) 46 vd
104 Krs Civelek Acar (n 10) 102; Uzel (n 98) 69

105 Bozkurt (n 98) 318; Bahtiyar, (n 93) 333; Reha Poroy, Unal Tekinalp and Ersin
Camoglu, Ortakliklar Hukuku II (14th edn, Vedat Kitap¢ilik 2019) Nr 1144

106 Aksi yonde goriis icin krs Civelek Acar (n 10) 102
107 Bozkurt (n 98) 55; Tekinalp, ‘Yeni Baglam’ (n 98) 5
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bir hikiim Tirk Ticaret Kanunu’nda bulunmamaktadir.'%® Pay defterini
tutan yonetim kurulunun pay defterine kayittan énce devrin usuliine uy-
gun olup olmadigm incelemesi ve buna gore pay defterine kaydetmesi
gerekmektedir.1®® Buradan sirket onaymin yonetim kurulu tarafindan
verilecegi sonucunu ¢ikmamaktadir. Ancak yonetim kurulu kendisine
birakilan alanda yonetim, kanun ve esas sozlesme uyarinca genel kuru-
lun yetkisinde birakilmis bulunanlar disinda, sirketin isletme konusunun
gerceklestirilmesi igin gerekli olan her ¢esit is ve islemler hakkinda karar
almaya yetkilidir (374 f 1). Genel kurulun yetki ve goérevlerini dizenle-
yen TTK 408 ile pay devri igin sirket onaymi arayan diger hikimlerde
(TTK 491-495) sirket onaymin genel kurul tarafindan verilecegi acikca
diizenlenmemistir. Sirketin pay devrine onay yetkisi TTK 375 hikmun-
de sayilan yonetim kurulunun devredilemez ve vazgecilemez yetkilerin-
den de degildir. Esas s6zlesmede aksi yonde bir hikim yoksa sirketin
yiritme ve temsil organi olan yonetim kurulu''® karar ile pay devrine
sitketin onay vermesi yeterli ve gecerlidir.! O halde sirket yonetim
kurulu karari ile pay devri tamamlanmis olmaktadir.'*? Bu an, devredilen
paym yasal mal rejimi agisindan 6zglilenmesinde esas alinmalidir.

TTK 497 maddesinde dizenlenen haklarin gegisine iliskin “Borsa-
ya kote nama yazili paylar borsada iktisap edildikleri takdirde, paylardan
kaynaklanan haklar paylarin devri ile birlikte devralana gecer. Borsaya
kote nama yazili paylarin, borsa disinda iktisap edilmeleri halinde, s6z
konusu haklar, pay sahipligi sifatinin girket tarafindan taninmasi igin,
devralanin sirkete bagvuruda bulunmasiyla devralana geger.” seklindeki
hikim ile “Sirket tarafindan heniliz taminmamis bulunan devralanlar,
haklarin gegmesinden sonra, oy hakkindan yoksun pay sahibi olarak pay
defterine yazilir. S6z konusu paylar genel kurulda temsil edilemez.” sek-
lindeki hiikim birlikte degerlendirildiginde!'® pay defterine kaydmn hak

108 Bozkurt (n 98) 321; Uzel (n 98) 57
109 Sevi (n 61) 281
110 Pylasli, ‘Genel Esaslar’ (n 33) Nr 20-63

11 Bozkurt (n 98) 322 vd; Uzel (n 98) 57-58; Sevi (n 61) 280 ve dipnot 365-345; Teki-
nalp, ‘Yeni Hukuku’ (n 42) Nr 9-120

112 Akin (n 98) 177; Sevi (n 61) 281

113 Borsaya kote nama yazili paylarin borsada ve borsa dis1 iktisabina iliskin bkz. Boz-
kurt (n 98) 233 vd; 313 vd; 316 vd
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sahipliginin kazanilmasinda, en azindan yasal mal rejimi ve mali haklar
acisindan bir 6nemi bulunmamaktadir. TTK 426°da duzenlenen senede
baglanmamis paylardan, nama yazili pay senetlerinden ve ilmihaberler-
den dogan pay sahipligi haklarinin, pay defterinde kayitli bulunan pay
sahibince kullanabilecegine iliskin sinirlayict diizenleme ile hamiline
yazili pay senedinin zilyedi bulundugunu ispat eden kimsenin, sirkete
kars1 pay sahipliginden dogan haklar1 kullanmaya yetkili oldugunu belir-
ten ayrik duzenleme de, kanimizca devren kazanmanin tamamlanmasina
iligkin aksi bir sonucu “yani pay defterine kaydr “ kabul etmek igin ye-
terli degildir.

Borsaya kote edilmemis nama yazili paym devrine sirket tarafin-
dan onay verilmesi halinde payin mulkiyeti ve ona bagli tum haklarin
ileri etkili olarak devralana gegecektir'*, Buna karsin borsaya kote
edilmis nama yazili paylarin borsada iktisabinda payin miulkiyeti ve
paydan dogan haklar sirketin onayma ihtiya¢ duymadan devir aninda
devralana gececektir. Borsaya kote edilmis nama yazili paylarin borsa
disinda iktisap edilmeleri halinde ise payin mulkiyeti ve paya bagli hak-
lar pay sahipligi sifatinin taninmasi igin devralanin sirkete bagvuruda
bulunmasiyla devralana gececektir.!®® Sirketin tanima kararmin oy hakki
ve buna bagli haklar agisindan énemi vardir, pay sahipligi ve mulkiyet
acisindan ise bir 6nemi yoktur (TTK 497 f. 2).1%6 Ancak yasal mal rejimi
acisindan sirketin tanima kararinin esin payimnin degerini etkileyecek bir
unsur oldugu g6z ardi edilmemelidir. Mal rejimi agisindan burada da
sirkete tanima i¢in bagvuru tarihi esas alinarak 6zguleme yapilabilir.

(4) Hamile Yazih Pay Senetlerinin Devren Kazanilmasi

TTK 484 hikmu geregi pay senetleri hamiline veya nama yazili
olur. Bedeli tamamen 6denmemis olan paylar icin hamiline yazili pay
senetleri ¢ikartilamaz. Bu hikme aykir1 olarak ¢ikarilanlar gegersizdir.
Iyiniyet sahiplerinin tazminat haklar: saklidir. TTK 647 hikmi mulkiyet
veya sinirl bir ayni hak kurulmasi amaciyla kiymetli evrakin devri icin
herhalde senet Gzerindeki zilyetligin devri sartin1 aramaktadir. TTK 658
hikmine gore senedin metninden veya seklinden, hamili kim ise o kisi-
nin hak sahibi sayilacagi anlasilan her kiymetli evrak, hamile veya hami-

114 Uzel (n 98) 66
115 Uzel (n 98) 68
116 jbid 69
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line yazili senet sayilir. Tedavil guci yiksek olan bu senedi kim elinde
bulunduruyorsa senetle hak sahipliginin i¢ i¢e gegmis olmasindan dolayi
0 kisi pay sahibidir.!’ Senedin ¢esidi tasarruf isleminin seklini belir-
ler.!*® Hamile yazili senede baglanmis paym devri igin miilkiyeti dev-
retme iradesi ve zilyetligin devredilmesi gerekmektedir.'*® Mulkiyetin
devri amagl zilyetligin devrine yonelik irade agiklamasi, yani ayni s0z-
lesme bir sekil sartma bagli degildir.*?® TTK 489 hamiline yazili pay
senetlerinin devri, sirket ve Uglncu kisiler hakkinda, ancak zilyetligin
gecirilmesiyle hukim ifade eder, diyerek bunu agikca belirtmektedir.
Zilyetligin devri, senet Uzerinde hakimiyet saglanmasidir (TMK 977).
Bu senedin teslimi ile olabilecegi gibi hkimiyet saglayan diger araglarin
teslimi ile de olabilir; bu baglamda kisa elden teslim, hikmen teslim,
zilyetlik havalesiyle de zilyetligin devri miimkiindiir.*?* Tim bu hallerde
mulkiyeti devretme amaci ile zilyetlik devrini saglayan tasarrufi islem
tarihinde pay devren kazanilmigtir. Bu ana gore payin 6zgillenmesi s6z
konusu olacaktir. Tasarrufi islemin gegerli bir borglandirict isleme ihti-
ya¢ duymas1 hakim gériisce savunulmaktadir.'?> Ancak yasal mal rejimi
acisindan paym Ozgllenmesinde borglandirict islemin degil, tasarruf
islem tarihinin esas alinmasi agiklik ve guvenlik agisindan yerinde ola-
caktir.1%

7262 sayili Kitle Imha Silahlarinin Yayilmasmin Finansmanimin
Onlenmesine iliskin Kanun'?* (7262 s. Kanun) ile 6102 sayil: Tiirk Tica-
ret Kanunu’nda (TTK) yapilan degisikliklerle'®® halka kapali anonim
sirketlerde, hamiline yazili pay senetlerinin sahiplerine ve bu paylari

17 ibid 107

118 Tekinalp, “Yeni Hukuku’ (n 42) Nr 9-10a

119 Tekinalp, “Yeni Hukuku’ (n 42) Nr 9-10c; Civelek Acar, (n 10) 107
120 Civelek Acar (n 10) 111

121 jbid 108 vd

122 Farklr gériis Tekinalp, ‘Yeni Hukuku’ (n 42) Nr 9-10c

123 Civelek Acar (n 10) 111

124 Kitle Imha Silahlarimin Yayilmasmin Finansmaninin Onlenmesine Iliskin Kanun,

Kanun Numarasi: 7262, RG 31.12.2020/31351 (5. Miikerrer)

125 Konuya iligkin bkz. Miicahit Unal, 7262 Sayili Kanun ile Tiirk Ticaret Kanunu’nda
Yapilan Degisikliklerin Degerlendirilmesi, <https://blog.lexpera.com.tr/7262-sayili-
kanun-ile-turk-ticaret-kanununda-yapilan-degisikliklerin-degerlendirilmesi/#fn2>,
erisim tarihi, 20.10.2021
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¢ikaran anonim sirketlere, hamiline yazili pay senetlerinin ve sahipleri-
nin Merkezi Kayit Kurulusu (MKK) nezdinde kayit altina alinmasi ve
elektronik ortamda takip edilmesi amaciyla bildirim yikiimliligi geti-
rilmistir.1?® TTK md. 489 hikmiindeki yapilan ve 1.4.2021 tarihinden
itibaren yiirtrliige giren bu degisiklikten sonra hamiline yazili pay senet-
lerinin devri, sirket ve Uctncl kisiler hakkinda, ancak zilyetligin gegi-
rilmesi suretiyle payr devralan tarafindan Merkezi Kayit Kurulusuna
yapilacak bildirimle hikim ifade eder. Merkezi Kayit Kurulusuna bildi-
rimde bulunulmamasi halinde, hamiline yazili pay senedine sahip olan-
lar, bu Kanundan dogan paya bagli haklarint gerekli bildirim yapilincaya
kadar kullanamaz (TTK md. 480 f. 1). Hamiline yazil1 pay senedine bag-
11 haklarin girkete ve Uguncu kisilere karsi ileri stirtilebilmesinde Merkezi
Kayit Kurulusuna yapilan bildirim tarihi esas alinir (TTK md. 489 f. 2).
Halka acik olmayan anonim sirketlere iliskin bu diizenleme ile kiymetli
evrak olan hamiline yazili pay senetlerinin devrine, getirilen bu emredici
bildirim ytikiimliliagi ile yeni bir unsur eklenmistir. Hamiline yazili pay
senetlerini devralan kisi sirkete bildirim yapmakla yetinmeyecek ayrica
MKK’ya da bildirim yapacaktir. MKK’ya bildirim yapma yikimliligi
paya bagli haklarin G¢linci kisilere ve sirkete karsi kullanilabilmesi igin
bir zorunluluktur. Ancak bu hamiline yazili pay senetlerinin devri agi-
sindan bir gecerlilik sart1 degildir.!?” Devralan hak sahibi, paya iliskin
hikim metninde de belirtildigi gibi “bu Kanundan” (TTK ‘dan) kaynak-
lar1 haklar1 kullanamayacaktir. Mulkiyetin devrine iliskin olarak genel
hikumlere gore yukarida yaptigimiz agiklamalar hamile yazili senetler
icin hala gecerlidir.

126 7262 s. Kanun’un Genel Gerekgesinde TTK’da yapilan degisikligin amaci; «...halka
acik olmayan anonim sirketlerde hamiline yazili pay senetlerinin devrinin yalnizca
zilyetligin devredilmesi suretiyle aktarilabilmesi durumu sugtan kaynaklanan malvar-
l1g1 degerlerini aklama ve terérizmin finansmani suglar1 agisindan 6nemli bir risk fak-
torii olusturmaktadir. Belirtilen nedenlerle 13/11/2011 tarihli ve 6102 sayil1 Tiirk Ti-
caret Kanunu’nda degisiklik yapilarak halka acik olmayan anonim sirketlerde hami-
line yazili pay senetlerinin sahiplik bilgisinin takip edilmesi amaciyla bildirim yii-
kiimliiliigli getirilmesi ve pay sahiplerinin Merkezi Kayit Kurulusu (MKK) nezdinde
kayit altina alinmas1 amaglanmaktadir.” seklinde ifade edilmistir.

27 Unal (n 125)
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(5) Nama Yazih Pay Senetlerinin Devren Kazanilmasi

TTK 490 hikmi kanunda veya esas sozlesmede aksi 6ngorilme-
dikce, nama yazili paylar, herhangi bir sinirlandirmaya bagli olmaksizin
devredilebilirler. Bu ilkenin TTK’de 6ngorulen tek istisnasi bedellerinin
timi 6denmemis nama yazili paylardir (TTK 491). S6z konusu paylar,
esas sozlesmede belirtilmemis olsa bile, ancak sirketin onay1 ile devredi-
lebilir. Bu hilkim 6denmemis pay bedelinin guivencesidir. Sirket, bede-
linin timi 6denmemis olan paylarda 6deme glicl yetersiz kisilerle karst
karsiya kalmamalidir.*?® Hukuki islemle devir, ciro edilmis nama yazil
pay senedinin zilyetliginin devralana gegirilmesiyle yapilabilir. TTK 647
senedin zilyetliginin devri yaninda hama yazili senetlerde yazili bir devir
beyanini aramaktadir. Bu beyan kiymetli evrakin veya ayri bir kagidin
Uzerine yazilabilir. Kanun veya sozlesme ile bagkalarinin, bu arada, 6zel-
likle bor¢lunun da devre katilmalar1 zorunlulugu éngorulebilir. TTK 490
hikma ile TTK 647 hikmi birlikte degerlendirildiginde senedin zilyet-
liginin devri ile beraber yazili bir devir beyanina veya ciro ile nama yazi-
I1 pay senedinin devren kazanilmas: miimkin olacaktir.?® Yasal mal
rejimi agisindan tasarrufi islemin tamamlanmasi, zilyetligin devredildigi
an esas alinarak Ozguleme yapilacaktir. Senedin zilyetliginin devrinin
fiili, hakimiyet saglayan araglarin teslimi, zilyetligin hikmen, kisa elden
veya havale yolu ile devredilmesi seklinde ger¢eklesmesi halleri arasin-
da bir fark olmayip, fiili gergeklestigi an veya zilyetligin devrine yonelik
karsilikli uygun irade agiklamalariyla zilyetligin devrinin teslimsiz ger-
ceklestigi an tasarrufi islem tamamlanmaktadir.

[Imiihaber, paylarin senede baglanmasina kadar pay: gegici temsil
eden, paya ait tim haklar1 kullanma imkani1 veren kiymetli evrak niteli-
ginde senetlerdir. Kiyas yoluyla nama yazili senetlere iligskin hiikiimler
ilmuhaberlere uygulanacaktir (TTK 486 f 2). Bu uygulama agisindan
ilmuhaberin yerini ¢ikarilan senedin nama yazili veya hamiline yazili
olmasi arasinda bir fark bulunmamaktadir (TTK 490).1%°

128 Yavuz Akbulak, ‘TTK Isiginda Anonim Sirketlerde Pay Senetleri’ (2016) 1 Ankara
Barosu Dergisi 505, 510

129 Civelek Acar (n 10) 112; Sevi (n 61) 234; Yargitay 11 HD 14880/9206, 29.11.2016;
Yargitay 11 HD 870/9035, 23.11.2016 <lexpera.com.tr>

130 Pylasly, ‘Genel Esaslar’ (n 33) Nr 43-46; Civelek Acar (n 10) 115 vd

REGESTA Cilt: 6 Sayi: 3 Yil: 2021, 5. 367-436



Prof. Dr. Zafer ZEYTIN 407

E. Anonim Sirket Paymn Kisisel Mal Grubuna Ozglilenmesi

Hic siiphesiz esin pay sahibi oldugu bir anonim sirket s6z konusu
oldugunda, sirketin ve dolayisiyla esin ortaklik paynin kisisel veya edi-
nilmis mal olarak nitelendirilmesi mal rejimi tasfiyesi icin sarttir. Edi-
nilmis mal kisisel mal ayriminda 6nemli kistaslardan biri zaman kistas,
yani esin malvarligin1 edinilmis mallara katilma rejiminden 6nce edinip
edinmedigidir. Bu zaman kistasi esas alindiginda malin karsilik verilerek
(para, mal veya emek) veya karsilik verilmeyerek edinilmesine bakilma-
dan s6z konusu edinilen mal kisisel maldir. O halde siklikla karsilasilan
durumlardan biri de esin evlenmeden 6nce, yani yasal mal rejimi arala-
rinda gecerli olmadan ve 6zellikle TMK yiiriirliige girmeden 6nce ano-
nim sirkette pay sahibi olmasidir. Bu durumda esin sahip oldugu pay
niteligi itibariyle kisisel maldir ve siiphesiz mal rejiminin sona ermesin-
de de bu niteligini muhafaza ederek diger esle paylasilmayacaktir.

Yukarida anonim sirket payinin edinimine iliskin agiklamalar esas
alindiginda su sonuglara varmak mdmkandr:

- Anonim sirket paymin aslen kazanilmasinda sirket kurma irade-
sinin usuliine uygun agiklandigi anin,

- Hem esas sermaye sisteminde hem kayitli sermaye sisteminde
sermaye artirrmi yoluyla pay sahibi olunmasinda mevcut pay sahibi or-
taklar acisindan aslen kazanim tescille gerceklestiginden tescil aninin,

- Ciplak ve bedeli tamamen 6denmis olan payin devrinde alacagin
temliki hikimleri uygulanacagindan tasarrufi temlik s6zlesmesinin ya-
pildig1 anin,

- Ciplak paylarin devrinde taahhut edilen paym bedelinin tama-
minin 6denmedigi halde anonim sirketin onayinin icazet seklinde devir
isleminden sonra oldugu halde iktisap onayla gergeklesmis olacagindan
onay anini; anonim sirketin onay1 izin olarak dnce tasarrufi devir islemi-
nin ise sonra gergeklestigi hallerde devrin tasarrufi temlik islemiyle ger-
¢eklestiginden temlik aninin,

- Borsada iktisap edilen kaydi paylarin MKK’ye yapilan bildirim
tarihinde hak sahibi es tarafindan edinildigi kabul edileceginden bildirim
aninin,

- Kaydi paylarin borsa dis1 iktisap edilmelerinde payin devri, ta-
sarrufi islem temlik s6zlesmesini tamamlayan sirkete bildirimin yapildi-
g1 tarihte gergeklestiginden, sirkete bildirim aninin,

- Hamile yazili ve nama yazili senede baglanmis payin devri zil-
yetligin devri tasarrufi islemi ile tamamlandig1r anda gercgeklestiginden
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teslimli (senedin veya hakimiyet saglayan araglarin fiili teslimi) veya
teslimsiz (zilyetlik s6zlesmesi ile) senedin zilyetliginin devredildigi anin

esin sirket paymin yasal mal rejiminde kisisel veya edinilmis mal
olarak 6zgulenmesinde esas alinmasi hukuka uygun olacaktir.

Zaman kistasi diginda, yani yasal mal rejimi stirerken bir sirket pa-
yinin karsiliksiz edinimi s6z konusu ise — ki bu bagislama veya miras
yoluyla veya benzer hallerde sirket paymin edinilmesinde karsimiza
¢ikmaktadir — elde edilen sirket payi kisisel mal olacaktir. Bunun disinda
sirket payinin esin “yalniz kisisel kullanimia” yarayan bir esya olarak
nitelendirilmesi mimkiin olmadigindan, bu nedenle kisisel mal sayilmasi
da s6z konusu olmayacaktir. Son olarak sirket payinin ikame ilkesi ne-
deniyle kisisel mal olmas1 s6z konusu olabilir. Bu halde kisisel mal olan
bir malvarlig: ile karsilik verilerek alinan sirket payr veya kisisel mal
niteligindeki sirket payr kullanilarak edinilen bir baska sirket pay: da
ikame ilkesi nedeniyle kisisel mal olacaktir. Ozellikle kisisel mal niteli-
gindeki sirket pay1 kullanilarak kurulan bir anonim sirkete ortak olunma-
sinda, bu yeni sirket isterse yasal mal rejimi stirerken kurulsun, ikame
ilkesi nedeniyle kisisel mal olarak nitelendirilmelidir.

F.Anonim Sirkette Sermaye Artirimu ve Bedelsiz Pay Sahipligi

1. Anonim Sirket Sermaye Artirimi

Kisisel mal olan anonim sirket dinamik bir malvarligi olup, 6rne-
gin tagmmazlar gibi duragan nitelikte degildir.®! Sirketin amacina uy-
gun kazang saglama faaliyetini yiritirken gesitli sebeplerle, 6rnegin
sirketin mali yapisin1 guiclendirmek ve faaliyetini daha rekabetgi olarak
yapabilmek amaciyla sermaye artirimina gitmesi miimkiindiir.*®? Gegerli
bir sermaye artirimi yapabilmek icin mutlaka bir nedene ihtiya¢ bulun-
mamaktadir; diger bir ifadeyle sermaye artirimi igin bir neden gosteril-

181 Kanimizca Yargitay da bu nedenle, katilma alacag: hesabinda yasal mal rejiminin

sona erdigi tarihe gore hesaplanan katilma alacaginin tasfiye karar1 verecegi tarihe en
yakin tarihe gore giincellenmesine karar vermektedir. Kisisel mal olan sirketin tasfiye
tarihindeki siiriim degeri lizerinden katilma alacagi hesaplamasi yapmamaktadir
(Yargitay 8 HD /3085/13817, 23.6.2015)

132 Bkz Pulasli, ‘Genel Esaslar’ (n 33) Nr 1-6; Tekinalp, ‘Yeni Hukuku’ (n 42) Nr 9-57
vd; Pulasl, ‘Genel Esaslar’ (n 33) Nr 29-1-6; Poroy, Tekinalp and Camoglu, ‘Ortak-
liklar Hukuku IT” (n 105) Nr 1330
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mesine gerek yoktur. Bazi pay sahiplerini zarara ugratmak amaciyla ve-
ya esit islem ilkesine, haklarin baskalarina en az zarar verecek sekilde
kullanilmasi ilkelerine aykir1 sermaye artirimi nedeniyle diristlik kural-
lartyla bagdasmayan ve sermaye artimi kararlariin iptal edildigi istisnai
haller saklidir.**3

Sermaye artirimi, esas sermayeli anonim sirketlerde esas sozles-
mede yer alan esas sermaye tutarini veya kayitli sermaye sistemine gec-
mis anonim sirketlerde baslangi¢c sermayesi ile kayitli sermaye arasinda
yer alan ¢ikarilmis sermaye tutarm ylkseltmeleri olarak tanimlanmakta-
dir.B®* Sirket sermaye artirrmi, farkli kriterlere bagli olarak tasnife tabi
tutulmaktadir. Sermaye sistemine bagl olarak esas sermaye artirimi ve
kayitli sermaye artirrmi seklinde bir tasnif yapilmakla beraber, sistem
tasnifine konu olmamakla beraber sartli sermaye artirmmi (TTK 463 vd.),
sermaye artirimina karar verecek organa bagi bir tasnif de s6z konusu
olmaktadir.®® Bu konuda yapilan her ayrimi incelemek yerine konumu-
za esasl etkisi olacak olan, sermaye artirimimin hangi kaynaktan yapil-
digina baglh olan sermaye artirimi gesitlerini belirleyip daha yakindan
incelemek yerinde olacaktir. Bu baglamda sermaye artiriminin finansal
kaynaginin nereden saglandigina gore yapilan tasnifte, dis kaynaklardan
sermaye artirimi Ve i¢ kaynaklardan sermaye artirmrmi seklinde iki esashi
cesit karsimiza ¢ikmaktadir.’®® Dis kaynaklardan ve i¢ kaynaklardan
sermaye artirimi yeni pay ¢ikartilarak yapilabilecegi gibi, mevcut payla-
rmn itibari degerinin yiikseltilmesi seklinde de gerceklestirilebilir.™*” Bu
baglamda karsimiza efektif, yani yeni mali araglarin kullanilmas: ile
diger bir ifadeyle dis kaynakli sermaye artirimi ile i¢ kaynaklarin esas
sermayeye eklenmesi seklinde gergeklesen sermaye artirimlari ¢ikmak-
tadir. D1g kaynakli sermaye artirnmi konumuz itibariyle yasal mal rejimi

133 Selen Serder Yilmaz, ‘TTK’de Anonim Sirketlerde Sermaye Artirimina iliskin Ge-
nel Hiikkiimler ve Kayithh Sermaye Sisteminde Dig Kaynaklardan Sermaye Artirimr’,
(2013) 8 (1) Erciyes Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi 187, 193; agy. dn 26: Yar-
gitay 11 HD, 14045/4032, 06.03.2007; Yargitay 11. HD, 218/1318, 11.03.1986

134 Serder Yilmaz, (n 133) 190; daha fazlas1 igin bkz. Erdogan Moroglu, Anomin Or-
takliklarda Sermaye Artirimi (4th edn, Onikilevha 2019) 1 vd; Soykan (n 50) 5 vd.;
Pulasl, ‘Genel Esaslar’ (n 33)

135 Serder Yilmaz (n 133) 190 vd
136 jbid 192; Bahtiyar, (n 93) 351-352

137 Serder Yilmaz (n 133) 192; Pulasli, ‘Genel Esaslar’ (n 33) Nr 28-5; Moroglu (n 134)
7-8; Bahtiyar (n 92) 353
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genel ilkelerine bagli olarak ¢oziimlenmesi gerekmekte olup burada in-
celenmeyecektir. Konumuz gratis/bedelsiz paylar agisindan 6nemli olan
sermaye artirrminin i¢ kaynakli olmasi halidir.

Yasal mal rejimi suresince anonim sirket kazang paylasma amaci-
na uygun olarak iktisadi faaliyetine devam eder. Iste bu donemde sirke-
tin sermayesinde artiglar meydana gelebilir. Sermayede gergeklesen bu
artis Uzerinde kisisel mal olan anonim sirket pay1 ile hak sahibi (TTK
461 f 1) olan ortak olan esin, artan sermayedeki bu yeni paymnin kisisel
mal m1 yoksa edinilmis mal m1 olacagi 6nem arz etmektedir. TTK 461
f1 hikm( her pay sahibi, yeni ¢ikarilan paylari, mevcut paylarinin ser-
mayeye oranina gore alma hakkini haizdir diyerek ortagin riichan hakki-
n1 diizenlemistir. RU¢han hakki, bagl oldugu kok pay disinda tek basina
mal rejimi acisindan bir degeri bulunmamaktadir.*® Esin payma bagl bu
hakkin kullanilmasina bagli olarak sahip olunan malvarlig1 degeri ise,
yasal mal rejimi agisindan énemlidir. Tirk mal rejimi hukukunda ve
Yargitay uygulamasi ile de hakim olan goriis, yasal mal rejimi strerken
kar kaynakli sermaye artirimi ile sahip olunan bedelsiz paylarin edinil-
mis mal oldugudur.®® Ancak bu ilke olarak dogru olmakla beraber, asa-
g1da incelendigi gibi baz1 farkli sonuglara varilmast mimkand(r.

2. Sermaye Artirnmnin I¢ Kaynaklardan Karsilanmasi ile Be-
delsiz (gratis) Pay Ozgiilenmesi

I¢ kaynaklardan sermaye artirimi, serbest yedek akgelerin ve mev-
zuatin bilangoya konulmasina ve sermayeye eklenmesine izin verdigi
fonlarin, dagitilmamis safi karin sermayeye donistiiriilmesiyle yapilan
sermaye artirrmidir.2*® TTK 462 f 1 hilkkmiine gore, esas sdzlesme veya
genel kurul karariyla ayrilmig, ve belirli bir amaca 6zgulenmemis, yedek
akgeler ile kanuni yedek akcelerin serbestce kullanilabilen kisimlart ve
mevzuatin bilangoya konulmasina ve sermayeye eklenmesine izin verdi-
gi fonlar sermayeye doniistiiriilerek sermaye ig, kaynaklardan artirilabilir
seklinde ifade edilmistir. TTK 462°nci maddedeki sayma sinirlayici de-

138 Zeytin (n 1) Nr 306 vd; Civelek Acar (n 10) 177 vd; Suat Sar1, Edinilmis Mallara
Katilma Rejimi (Ist edn, Besir Kitabevi 2007) 161 dn. 151; Faruk Acar, Aile Konutu
Mal Rejimleri (5th edn, Seckin 2016) 220; Yargitay 11 HD, 1142/7284/, 29.05.2015

139 Biiberci Cifci and I¢6z Demirel (n 10) 135
140 Serder Y1lmaz (n 133) 191
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gil 6rnek mahiyetindir, diger bir deyisle maddede gdsterilmeyen bir ic
kaynak da mevzuat ile yasaklanmadigi strece sermaye artirrminda Kul-
lanilabilir.*** Ozellikle ortakligin belli nitelikteki acik yedek akgelerinin,
ya da yeniden degerleme veya satis sonucu agik yedek akce haline dénu-
sen gizli yedek akcelerinin, ertesi yila aktarilmis kariin veya henlz da-
gitilmasina karar vermedigi son yil karmin esas sermayeye eklenmesi
suretiyle sermayenin artirilmasi mimkiindir.**? Dis kaynaklardan ser-
maye artirminda sirketin malvarligr arttigi halde, i¢ kaynaklardan ser-
maye artirimu sirketin malvarligmi degistirmemektedir.’*® Diger bir de-
yisle, i¢ kaynaklardan sermaye artirnminda, sirketin iginde serbest sekil-
de dolasan mal varligi, sermayeye eklenerek sermayenin artirnmi sag-
lanmaktadir.'** Artirnm genel kurul veya yonetim kurulu kararinin ve
esas sozlesmenin ilgili maddelerinin degisik seklinin tescili ile kesin-
lesir. Tescil ile 0 anda mevcut pay sahipleri mevcut paylarinin sermaye-
ye oranina gore bedelsiz paylar1 (gratis paylar) kendiliginden iktisap
ederler. Bedelsiz paylar tizerindeki hak kaldirilamaz ve sinirlandirila-
maz; bu haktan vazgegilemez. (TTK 462 f 3)

Yasal mal rejimi agisindan 6nemli olan soru, i¢ kaynaklardan ser-
maye artirimi ile gerceklesen bedelsiz pay (gratis pay) olarak nitelendiri-
len payin pay sahibi esin kisisel mal grubuna mi: yoksa edinilmis mal
grubuna m1 6zgiilenecegidir. Esin paymin kisisel mal oldugu halde, be-
delsiz payin da kisisel mal oldugu sonucuna varilabilecegi gibi bedelsiz
paym esas paywn Uriind, geliri olarak nitelendirilmesiyle edinilmis mal
grubuna da ait olmast mimkindir. Kanimizca yapilmas: gereken i¢
kaynaklardan sermaye artirrminin hangi i¢ kaynaklardan ve mimkinse
hangi amagla yapildiginin tespitini yapmaktir. Bu yapilmadan bu konuda
hukuka uygun bir karar verilemeyecegidir, konunun agik olmadig: halde
edinilmis mal karinesinin uygulanmas1 mimkindir. Cunki yasal mal
rejimi hem edinilmis hem de kisisel mal gruplarin1 korumak istemekte-
dir. Birini, digerine tercih etmemektedir. Sirketlerin dinamik malvarlig
oldugu g0z ardi edilmezse, sermaye artirnmi kaynagina bagl olarak fark-
11 sonuglara varilmasi kanimizca mimkindur.

1 Duygu Turgut, ‘Anonim Sirketlerde I¢ Kaynaklardan Sermaye Artirimt’, (TOKKDER,
29.08.2018) <http://tokkder.org/tokkder-dergi/4080>, erisim tarihi: 14.02.2020

142 jbid

143 Moroglu (n 134) 7, 18; Bahtiyar (n 93) 362; Fatih Bilgili and Ertan Demirkapi,
Sirketler Hukuku (9th edn, Dora Yayilar1 2013) 461

144 Pylasly, ‘SHS C III’ (n 54) Nr 56-168; Turgut (n 141)
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Genel bir kural olarak sermaye artirimi dagitilmamis kisisel mal
geliri olan gecmis donem karinda finanse ediliyorsa bedelsiz paylarini
edinilmis mal, sirketin varligimi devam ettirmesine ve iktisadi islevini
korumasina, gelistirmesine hizmet eden yedek akgeler ve fonlar kullani-
liyorsa bedelsiz paylarin kisisel mal grubuna 6zgiilenmesi dogru olacak-
tir. Yedek akgelerin de yasal mal rejiminde edinilmis mal olarak nitelen-
dirilen kérlardan ayrilmasinin kanimizca bir 6nemi yoktur. Clnki kéar
sirket iktisadi faaliyetinin yasal ve dogal sonucudur. Sirketin varligini
strddrmesi icin elde ettigi kar1 kendisi icin kullanmasi hukuki ve isin
dogas1 geregidir. Esler arasindaki yasal mal rejim, ug¢unci kisiler igin de
dolayisiyla sirket icin de kanun geregi gecerlidir. Ancak sirket agisindan
karin -ortaklarindan birinin es olmasi nedeniyle- edinilmis mal veya ki-
sisel mal olarak nitelendirilmesinin, esin sirkette hakim oldugu ve istis-
nai olarak bunu kotuye kullandigi haller sakli olmak (izere bir énemi
olmamalidir.

(1) Yedek Akgeler

Kanunda bir tanimi yapilmayan yedek akge, sirketin cesitli kay-
naklardan elde ettigi safi kazanctan pay sahiplerine ve diger ilgililere
dagitilmayarak kanun, esas soézlesme ve genel kurul kararina istinaden
ayirarak sirkette tutulan ve sermayeyi asan malvarligidir.'*> Mal rejimi
acisindan yedek akceler sirketin ticari faaliyeti sonucu ortaya ¢iktiginda -
caligma karsilig1 veya kisisel mal geliri esas alindiginda- ilke olarak edi-
nilmis mal niteligindedir.2*® Ancak bu konudaki kararin daha dogru ola-
bilmesi i¢in yedek akcelerin daha yakindan incelenmesi, 6zellikle kay-
naklar1 ve amagclar1 agisindan dogru olacaktir.

Yedek akceler kaynagina (kér/kazang-kar/sermaye), kanuni veya
iradi olmasina ya da bilangoda gosterilip gosterilmedigine veya amaca
bagli ya da serbest olmasina bagli olarak cesitli tasniflere tabi tutulmak-

145 Moroglu (n 134) 217 vd; Soner Altas, Tiirk Ticaret Kanunu’na Gére Anonim Sirket-
ler (9th edn, Segkin 2019) 812 vd; Tekinalp, ‘Yeni Hukuku’ (n 42) Nr 17-61 vd; daha
fazla kaynak i¢in bkz Biiberci Cif¢i and I¢6z Demirel (n 10) 49 dn. 116 ve 117°deki
kaynaklar

148 Ayrintili agiklamalar i¢in bkz Karamercan (n 10) 728 vd; Zeytin (n 1) Nr 333
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tadir.'*” Bu tasnif sonucu karsimiza c¢ikan yedek akce gesitlerini ilgili
kaynaklara birakarak, konumuz itibariyle yedek akgeleri kisaca kaynagi-
na gore, kanuni (zorunlu) veya iradi ayrimi ile ele alarak yedek akcenin
amaci agisindan degerlendirmenin yerinde olacagina kanaat getirdigi-
mizden asagida bu basliklarda yedek akceleri degerlendirecegiz.

Sermaye artirrminda kullanilabilecek olan yedek akceler, esas soz-
lesme ve genel kurul karariyla ayrilmig ihtiyari (iradi) olarak nitelendiri-
len yedek akcelerle kanuni yedek akgelerin serbest olan kismidir (TTK
462).1%8 Bunun yaninda TTK’nin bahsettigi fonlar, yeniden degerleme
fonu, istirak ve tasinmaz satis hasilat1 fonu ve enflasyon fonudur.24® TTK
462 f 2, 457 T 1 ve 457 f 2 b hikimleri uyarinca sermaye artirimi, kay-
naklarin girket malvarliginda mevcudiyeti, sermaye artirrmin hangi kay-
naklardan yapildigin1 gosterir (izerinden 6 ay gegmemis bilango ve yone-
tim kurulu karariyla onaylanmasi gerekir.*>

(2) Kaynagina Gore Yedek Akgeler

Yedek akgeler, ister kanuni ister istege bagli olarak (ihtiyari/iradi)
ayrilsin, eger kardan ayriliyorsa karsimiza “kar yedekleri” diye anilan
yedek akceler ¢ikmaktadir.®®! Bu ayrimin disinda yedek akgelerin kay-
naginin sermaye oldugu “sermaye yedekleri” diye anilan yedek akgeler
de s6z konusudur.’®> TTK 519 f 2 b a uyarinca pay bedelinin nominal
(itibari) degerini asan bedelle satilmasi sonucu elde edilen kazancin,
hisse senedi ¢ikarilmasindan dogan masraflardan kalan kismi kanuni
yedek akgelere eklenir. Agio (acio) diye anilan bu fark sermaye kaynakli
yedek akceye bir drnektir.?>® Ticaret Kanunu 482 madde geregince yone-
tim kurulu, sermaye koyma borcunu yerine getirmeyen miitemerrit orta-

147 Bkz Senar Cagiran Tuncer and Yasin Ulusoy, ‘Yedek Akgeler’, (2017) 19 (Ozel
Say1) D.E.U. Hukuk Fakiiltesi Dergisi (Prof Dr. Seref ERTAS’a Armagan) 1971,
1974; Moroglu (n 134) 218 vd; Pulasli, ‘SHS C III’ (n 54) Nr 56-168 vd

148 pylasly, ‘SHS C III’ (n 54) Nr 56-168

149 Pylagly, ‘SHS C III’ (n 54) Nr 56-165 vd; TTK m. 462 f 1 madde gerekgesi: ... Bun-
larin 6rnekleri yeniden degerleme, istirak ve tasinmaz satis hasitali ve enflasyon fo-
nudur. TBMM Dénem: 23, Yasama Yili: 2, S. Sayist: 96, <https://www.tbmm.gov.tr/
sirasayi/donem23/yil01/ss96.pdf,> erisim tarihi: 17.09.2020.

150 Pylasly, ‘SHS C III’ (n 54) Nr 56-170

181 Cagiran Tuncer and Ulusoy (n 147) 1985

152 Daha fazlasi icin bkz Cagiran Tuncer ve Ulusoy (n 147) 1974
158 Cagiran Tuncer and Ulusoy (n 142) 1985
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g1, istirak taahhidinden ve yaptig1 kismi 6demelerden dogan haklardan
mahrum etmeye ve yerine bir bagka ortak almaya ve kendisine verilmis
hisse senetlerini iptal etmeye yetkilidir. Bu sekilde 1skata konu olan pay-
larin bedellerine mahsuben yapilan 6demelerin, bunlarin yerine ¢ikarti-
lan hisse senetlerinden elde edilen hasilatla noksani kapatildiktan sonra,
artan kismi, kanuni yedek akgeye eklenir (TTK 519 f 2 b b). Bu sekilde
1skat kazancindan olusan yedek akce de sermaye yedek akcelerine or-
nektir. Bunlarin sermaye kaynakli oldugundan yasal mal rejimi agisin-
dan akibeti kok paym ait oldugu mal grubunu takip etmelidir. Ayrica
bunlar genel kanuni yedek akceye ekleneceginden genel kanuni yedek
akceye iliskin yapilan degerlendirmelere tabi olmali, diger bir ifadeyle
ancak sirketin tasfiyesinde ve kok paymn ait oldugu mal grubuna 6zgu-
lenmelidir.®>*

Kéardan ayrilan yedek akgenin (safi/net kér kanuni yedek akcenin
olagan'® kaynagidir)*® olagan genel kanuni zorunlu yedek akge olmasi
halinde, sermaye artirnminda kullanilmast mimkin degildir, kanimizca
sirketin iktisadi varligin1 strdiirmesine hizmet ettiginden esas oldugun-
dan, ancak sirket tasfiyesinde kok payin ait oldugu mal grubuna 6zgu-
lenmeli, yani kisisel mal olarak nitelendirilmesi gerekir.

Bunlarin diginda kalan kardan ayrilan yedek akgenin sermaye arti-
riminda kullanilmasi halinde bedelsiz elde edilen payin hangi mal gru-
buna &ézgiilenecegi iki asamali bir degerlendirmeyi gerektirmektedir.®’
Kisisel malin geliri olarak nitelendirilen sirket karinin yedek akge Uze-
rinden sermaye artirnminda kullanilmas: halinde ikame ilkesi nedeniyle
ik bakista bedelsiz payin edinilmis mal olarak nitelendirilmesi diisiinii-
lebilir. Ancak kanimizca bu tek basina yeterli degildir. Clinki mal grup-
larmin varligin1 korumasi, islevini strdirmesi esastir. Bu nedenle sirket

154 Karamercan (n 10) 764 vd; Farkli gerekge ile ayni sonug bkz Civelek Acar, (n 10)
148; Biiberci Cifci ve I¢oz Demirel (n 10) 137; Sirket ister edinilmis mal grubuna is-
ter kisisel mal grubuna ait olsun, sirketin stirlim degerinin tespitinde diger sirket mal-
varlig1 degerleri gibi dikkate alinmasi tartigmasizdir.

1% Kanuni yedek akgenin olaganiistii kaynag: 1skat ve agio kazancidir. Bkz Cagiran
Tuncer and Ulusoy (n 147) 1979; Civelek Acar (n 10) 147

1%6 Cagiran Tuncer and Ulusoy (n 147)1979

157 Bkz Zeytin, (n 1) Nr 341; Kritik i¢in bkz Civelek Acar (n 10) 143 vd; Sipka da Zey-
tin’in gorlisiine benzer bir goriisii ilke olarak savunmaktadir. Sipka (n 1) 101 vd
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karindan ayrilan sirketin varhigimi korumasi, faaliyetini strdirmesi igin
ayrilan yedek akce de kok payin ait oldugu mal gruba 6zgulenmelidir.

(3) Kanuni Yedek Akceler

Kanuni yedek akceler, genel kanuni yedek akce ile daha genis ola-
rak TTK 520°de 6zel olarak sayilan kanuni yedek akgelerden olusur.t®®
Kanuni yedek akgeler'®, olagan ve olaganiistii olmak iizere iki kaynak-
tan ayrilir. Ticaret Kanunu 519. madde uyarinca ayrilma kaynaklar1 ve
oranlar1 su sekilde diizenlenmistir: Yedek ak¢enin ayrildigi olagan kay-
nak safi kar olup, (TMK 519 f 1) I. tertip ve Il. tertip (TMK 519 f 1 b c)
olmak iizere iki asamali bir ayirma s6z konusudur.'®® Kanuni yedek ak-
cenin olaganiistii kaynaklardan biri TTK 519 f 2 b a’da ifade edilen, yeni
paylarin ¢ikarilmasi dolayisiyla saglanan primin, ¢ikarilma giderleri, itfa
karsiliklar1 ve hayir amagh 6demeler i¢in kullanilmamis bulunan kismi-
dir. Diger bir ifadeyle anonim sirket tarafindan ¢ikarilan hisse senetleri-
nin itibari kiymetlerinden fazla bir bedelle satilmasi suretiyle saglanacak
gelir, hisse senetlerinin ¢ikarilma masraflar1 indirildikten sonra, itfalara
ve yardim islerine sarf edilmeyen kismi genel kanuni yedek akgeye ek-
lenir. Diger bir olaganiistii kaynak ise iskat sebebiyle (TTK 482) iptal
edilen pay senetlerinin bedeli i¢in 6denmis olan tutardan, bunlarin yerine
verilecek yeni senetlerin cikarilma giderlerinin diisiilmesinden sonra
kalan kisimdir (TTK 519 f 2 b b).1%*

TTK 519 f 1 hikmu “yillik karin yiizde besi, 6denmis sermayenin
yiizde yirmisine ulasincaya kadar genel kanuni yedek akceye ayrilir”
demek suretiyle genel kanuni yedek akgeyi (I tertip) diizenlemistir. Bu
hiikme gore bilango safi/net kar gosterdigi takdirde, her yil genel kanuni
yedek akge ayrilmasi zorunludur.*®? Genel kanuni yedek akgenin kanun-
da ongoriilen tavana kadar ayrilmasi zorunluluktur. TTK 521 hikmi
uyarinca, yedek akceye yillik kérin yiizde besinden fazla bir tutarin ayri-

158 Soner Altas, ‘Anonim Sirketlerde Kanuni ve Ihtiyari Yedek Ak¢e Ayrimi® (2015)
(93) Bankacilik Dergisi 33, 36 vd

159 Biiberci Cifei and i¢6z Demirel (n 10) 51 vd
180 Cagiran Tuncer and Ulusoy, (n 147) 1989
161 jbid 1989

162 Yasar Karayalgin, Muhasebe Hukuku, (1st edn, Banka ve Ticaret Hukuku Arastir-
malar1 Enstitiisii 1988) 114; Cagiran Tuncer and Ulusoy, (n 147) 1978; Altas, ‘Yedek
Akge Ayrimt’ (n 158) 35
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lacagi ve yedek akg¢enin 6denmis sermayenin yiizde yirmisini asabilecegi
hakkinda esas sozlesmeye hiikiim konabilir. Genel kanuni yedek akgenin
belirtilen simir1 asan genel kanuni yedek akce ayrilmasi mimkin olup bu
ihtiyaridir. Ancak bu ihtiyarilik kanuni yedek akge niteligini degistirmez,
yapilan sinir asan tahsis genel kanuni yedek akgenin pargasidir ve ayni
hilkiimlere tabidir.®® Zorunlu ve ihtiyari genel kanuni yedek akge ser-
mayenin veya c¢ikarilmis sermayenin yarisini asmadigi takdirde, sadece
zararlarin kapatilmasina, islerin iyi gitmedigi zamanlarda isletmeyi de-
vam ettirmeye veya issizligin oniine gegmeye ve sonuglarini hafifletme-
ye elverigli onlemler alinmasi igin kullanilabilir (TTK 519 f 3). Gorul-
diigi gibi genel kanuni yedek akcenin kullanimi sermayenin veya
cikarilmig sermayenin yarisin1 agsmadigr siirece amagsal olarak baglan-
mustir. Kanuni yedek akceler, TTK 376 f 1 kapsaminda anonim sirket-
lerde sermaye kaybi nedeniyle sirketin sona ermesinde hesaba da katil-
masi1 gerekmektedir.

Bu dlzenlemeler esas alindiginda, zorunlu ve ihtiyari genel kanuni
yedek akgelerin sermayeye yani sirketin varligina, iktisadi faaliyetine,
sirketin malvarligim1 glivence altina almaya hizmet ettigini agikg¢a go-
rillmektedir.?%4 Kar kaynakl1 da olsa genel kanuni yedek akgelerin, kanu-
nen 6ngorilen tavan miktarimi (%5, %20) asan oranda da ayrilsalar — Ki
ihtiyaridir - sermayenin ¥z sine kadar olan kismi kullanim amaci ile (519
f 3) bagli oldugundan, diger bir deyisle serbest yedek akce olmadigindan
TTK 462 hiikmine istinaden sermaye artiminda kullanilamayacaktir.6®
Bu nedenle bedelsiz pay kaynagi olamaz. Bu halde ancak sirketin tasfi-
yesinde, ortak kok payma isabet ettigi miktarda kisisel mal olarak nite-
lendirilebilecektir; kanuni yedek akce sirketin ticari faaliyeti sonucu elde
ettigi kar (gelir) kaynakli da olsa tasfiyede kanimizca kdk payin ait ol-
dugu kisisel mal grubuna 6zgilenmelidir.®® Aksi mal gruplarinin de-
gismezligi ilkesine aykiri olacaktir.

183 Moroglu (n 134) 227, 229; Karayalgin (n 162) 122; Cagiran Tuncer and Ulusoy (n
147) 1989

164 Civelek Acar (n 10) 143; Biiberci Cifci and I¢6z Demirel (n 10) 112

185 Moroglu (n 134) 221 vd; farkli goriis i¢in bkz ibid 221 dn. 264: Alihan Aydm, ‘Ka-
nuni Yedek Akgelerin Tamamimin i¢ Kaynaklardan Esas Sermaye Artiriminda Kul-
lanilmas1 Miimkiin Miidiir?’ (2014) XXX (2) BATIDER 79, 79-88

166 Krs Civelek Acar (n 10) dn. 251

REGESTA Cilt: 6 Sayi: 3 Yil: 2021, 5. 367-436



Prof. Dr. Zafer ZEYTIN 417

Kanuni serbest yedek akge s6z konusu ise, yani kanunen 6ngori-
len smir1 asan ve amag sinirlamasi disinda kalan kanuni yedek akceler
s6z konusu ise, bunun sermaye artiminda kullanilmas1 mimkuindur. Tabi
esas sozlesmede kanuni serbest yedek akcenin amaca tahsis edilmis ol-
mas1 halinde, esas sozlesme degisikligi olmadik¢a sermaye artiminda
kullanilmas: s6z konusu olmayacaktir.!®” Kanuni serbest yedek akge s6z
konusu ise, bunun sermaye artirrminda kullanilmasi halinde iradi yedek
akgeye iliskin asagidaki degerlendirmeler gecerlidir. Diger bir ifadeyle
kar kaynakli ise, bedelsiz pay edinilmis mal grubuna, sermaye kaynakli
ise kisisel mal grubuna 6zgulenmelidir.

Sirket, iktisap ettigi kendi paylar1 icin iktisap degerlerini karsila-
yan tutarda 6zel kanuni yedek akce ayirir.2®® Bu yedek akgeler, anilan
paylar devredildikleri veya yok edildikleri takdirde iktisap degerlerini
karsilayan tutarda ¢Ozulebilirler (TTK 520). Sirketin iktisap ettigi kendi
hisse senetleri icin ayrilan yedek akceler de serbest olamayan kanuni
yedek akcelerdendir. Bunlarin da sermaye artirrminda kullanilmasi
mimkiin degildir, megerki ¢oziilmeleri s6z konusu olsun.'®® Coziilmiis
olmalar1 halinde kanimizca serbest kanuni yedek akce olarak sermaye
artirrminda kullanabilirler, bu halde kaynag: sirket kar1 ise bedelsiz pay
da edinilmis mal olacaktir.

Kisacasi sirkette ayrilmig bulunan yedek akgeler ister zorunlu ka-
nuni yedek akce olsun, ister ihtiyari kanuni yedek akce olsun amagsal
bagliliklar1 nedeniyle yasal mal rejimi tasfiyesinde edinilmis mal olarak
dikkate alinmalar1 kural olarak mumkin degildir. Zorunlu ve ihtiyari
yedek akgelerin sirketin ancak sona ermesi halinde, yasal mal rejimi agi-
sindan degerlendirilmesi mimkin olabilir. Bu halde kanimizca amagsal
baglilik ortadan kalksa da mal gruplarmin degismezligi ilkesini tesis
etmek icin kok paym mal grubuna, konumuz itibariyle kisisel mal gru-
buna 6zgilenmelidir. Yargitay’in hakkaniyet uygulamalar1 dikkate alin-
diginda, deger giincellenmesi ile ulasilan kok pay son degerine kadar
olan miktar tasfiyede kisisel mal grubuna, bunu asan kisim edinilmis mal

167 Moroglu, (n 134) 222-223
168 jbid 224
169 jbid 224
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grubuna da 6zgulenebilir.!’® Bunun on sart1 yedek akcenin kar kaynakli
olmasi, sermaye kaynakli (Sermaye kazanci) olmamasidir.

(4) Iradi (Ihtiyari) Yedek Akge

Iradi veya ihtiyari yedek akgeler ayrilmalar1 ve kullanilmalari, em-
redici bir kanun hikmine degil esas s6zlesmeye veya genel kurul kara-
rma bagli olan yedek akgelerdir.* TTK 521 hilkmii bu hususu soyle
diizenlemisti: Yedek akgeye yillik karin yiizde besinden fazla bir tutarin
ayrilacagi ve yedek akgenin Odenmis sermayenin yiizde Yyirmisini
asabilecegi hakkinda esas sozlesmeye hiikiim konabilir. Esas s6zlesme
ile baska yedek akce ayrilmasi da ongoriilebilir ve bunlarin 6zgiilenme
amaciyla harcanma yollar1 ve sartlart belirlenebilir. Esas s6zlesme ile
ihtiyari ayrilan bu yedek akge sirketin varligin1 korumasi ve islevini sur-
dirmesi amaciyla ayrilmigsa, kanimizca zorunlu ve ihtiyari genel kanuni
yedek akce icin soylediklerimize uygun olarak bedelsiz paylarin kisisel
mal grubuna 6zgilenmesi gerekir. Bu halde edinilmis mal grubunun bir
denklestirme alacagi da s6z konusu olmamalidir. Gergek kisilerin elde
ettigi gelirinden hayati idame ettirmek igin yaptigi harcamalar igin nasil
bir denklestirme alacagi kabul edilmiyorsa, sirket mahiyetine uygun ola-
rak varhigimmi surdirmesi ve korunmasi igin kullandigi kér igin de bir
denklestirme alacagi s6z konusu olmamalidir. Her ne kadar burada sade-
ce tiketilerek kullanma degil bir sonucta bir malvarlig: s6z konusu olsa
da kanimca sirketin mahiyeti aksine izin vermeyeceginden ve kisisel
malin korunmasi geregi denklestirme alacaginin kabul edilmemesi gerekir.

(a) Esas Sézlesmeye Gore Iradi Yedek Akge

Yukarida kanuni yedek akgeye iliskin yapilan agiklamalarda da be-
lirtigimiz UGzere TTK 521 hikmine gdre anonim sirketler, sirketin kendi

170 Benzer bir degerlendirme igin Ismail Kirca and Cigdem Kirca, ‘Edinilmis Mallara
Katilma Rejimi ve Anonim ve Limited Sirketlerde Baglamin Etkisizlesmesi’ (Prof.
Bilge OZTAN’a Armagan, 2008) 545, 550; Karamercan (n 10) 747, Yusuf Ulug, Mal
Rejimleri ve Tasfiyesi (1st edn, Yetkin 2014) 343; Civelek Acar (n 10) 144 dn. 251,
Biiberci Cifci and I¢dz Demirel (n 10) 112 vd

171 Moroglu (n 134) 227; Pulasl, ‘SHS C III’ (n 54) Nr 56-171, Nr 56-173, Nr 56-176;
Biiberci Cifci and I¢6z Demirel (n 10) 55 vd
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kendini finanse etmek ve sirketin mali giicini kuvvetlendirmek igin,
esas sozlesmelerine hilkiim koymak suretiyle yedek akce ayirabilirler.t’?

Genel kanuni yedek akgeye yillik karin yiizde besinden fazla bir
tutarin ayrilacagi ve yedek akg¢enin 6denmis sermayenin yiizde yirmisini
asabilecegi hakkinda esas sozlesmeye hiikiim konabilir. Bunun ilki yu-
karida da deginildigi gibi Ticaret Kanunu 519 madde 1. fikrada
diizenlenen iki haldir. Bunlar, genel kanuni yedek akgce olarak safi yillik
karin %>5’inden fazla bir oran ayrilmasi ve yedek akgenin 6denmis ser-
mayenin yiizde yirmisini asmasi seklinde gerceklesebilir. Bu iki halde
gerceklesen genel kanuni yedek akgenin ihtiyari olarak artirilmasi, TTK
519 f 3 geregince sermayenin yarisi sinirina kadar kullanim amaci sinir-
lamasina tabi olup serbest yedek akge degildir. TTK 519 f 3 hikmi
“Genel kanuni yedek akge sermayenin veya ¢ikarilmis sermayenin yari-
sin1 agmadigi takdirde, sadece zararlarin kapatilmasina, islerin iyi gitme-
digi zamanlarda isletmeyi devam ettirmeye veya issizligin 6niine geg-
meye ve sonuglarini hafifletmeye elverigli Onlemler alinmasi igin kulla-
nilabilir.” seklindedir. Bunun bir anlami da genel kanuni yedek akgenin
sermayenin yarisina kadar tekabul eden kisminin sermaye artiminda kul-
lanilamayacagidir (TTK 462). Sirketin tasfiyesinde, paya tekabdil eden
kanuni yedek akgenin serbest olmayan kismi kok paym ait oldugu mal
grubuna, konumuz agisindan kisisel mala 6zgulenecektir. Bu 6zgileme-
de yedek akce kaynaginin sermaye kazanci mi1 yoksa ticari faaliyet kar
mi1 olduguna bakmaya gerek yoktur.

Iradi yedek akce ayrilmasina iliskin tglincii bir hal ise, yine TTK
521 hikmi 2. cimlesinde belirtilmistir. Buna gore esas sozlesme ile
bagka yedek akge ayrilmasi da Ongoriilebilir ve bunlarin 6zgiilenme
amaciyla harcanma yollar1 ve sartlar1 belirlenebilir. Bu iradi yedek akce-
lerin kar pay1 dagitimi (TTK 509 f 2), sermaye artirimi, olaganiistii yeni-
leme giderleri, itfalar, ¢alisanlar ve isgiler lehine yardim akgesi (TTK
522)'73 gibi benzer amaclar igin kullanilmalar1 dngériilecegi gibi, kulla-
nim amact belirtilmeden de serbest kullanimli olarak ayrilmasi mim-

172 Poroy, Tekinalp and Camoglu, ‘Ortakliklar Hukuku I’ (n 105) Nr 1528 vd; Soner
Altag, ‘Anonim Sirketlerde

Yedek Akgeler’ (2016) (96) Bankacilik Dergisi 32, 35

173 Altas, ‘Yedek Akgeler’ (n 172) 43: Gerek esas sozlesme gerek genel kurul karart ile
yoneticiler, calisanlar ve isgiler yararma ayrilmig bulunan yedek akgelerin ne serma-
ye artirnmi ne de tahsis olundugu gaye diginda bir amag i¢in ¢oziiliip harcanmalari
mimkiindiir.
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kindir. Yedek akce esas sozlesmede belirlenen 6zglileme amacina bagl
olarak kullanilmali ve degerlendirilmelidir. Ornegin isgilere yardim igin
ayrilmig bir yedek akce, belirli bir amaca 6zgiilendiginden sermaye arti-
riminda kullanilamayacaktir. Sirketin tasfiyesi sz konusu ise, belirli
amaca 6zgiilenmis olan ihtiyari yedek akcenin yasal mal rejimi agisindan
hangi mal grubuna ozgiilenecegi hususunda artik 6zgiileme amacinin
sirket tasfiyesi ile bir rolii kalmamis olacagindan, kisisel mal geliri kar-
dan ayrilan kar yedek akce ise edinilmis mal grubuna dzgilenmesi gere-
Kir. Sirketin bor¢larin1 6demeye iliskin olan ihtiyari yedek akce alacakli-
lart korumak amacina 6zgiilendiginden, sirketin tasfiyesinde kullanilma-
s1 sonucu artan bir kismu varsa, artik sirket tasfiyesi s6z konusu oldu-
gundan kOk payin ait oldugu mal grubuna yani kisisel mala dogrudan
0zgulemek yerine, kdr m1 sermaye mi kaynakli yedek akce olup olmadi-
gina bakarak 6zglleme yapmak kanimizca yerinde olacaktir. Clinki artik
varhigin1 devam ettiren ve korunmasi gereken bir girketten s6z edileme-
yecektir.

(b) Genel Kurul Karariyla Ayrilan (Olaganiistii/Fevkalade)
Yedek Akgeler

Olaganiistii (fevkalade) yedek akgeler, dagitilmayan karlarin top-
lanmasindan olusur.'™* Genel kurul, eger esas sdzlesme izin veriyorsa,
dagitilabilecek yillik kar1 kismen veya tamamen dagitmaya veya yedek
akceye ayirmaya yetkilidir.}” Ticaret Kanunu 523. madde 2. fikrasinda
genel kurulun, ortakligin devamu, istikrarli k&r dagitimimin saglanmasi
bakimindan uygun ve yararli oldugu takdirde kanun ve esas sozlesmede
belirtilenler disinda yedek akge ayrilmasina ve yedek akgelerin kanun ve
esas sozlesmedeki Ssmirlarinin artirllmasina karar verebilecegini hiikme
baglanmistir. Bu son halde, yani genel kurul karariyla kanun ve esas
sozlesmedeki sinirlarinin artirilmasina karar verilerek yedek akge ayril-
diysa 0 halde yukarida konuya iliskin degerlendirmelerimiz burada da
gecerlidir.

Bu iki halin, yani genel kurul karariyla kanun ve esas s6zlesmede-
Ki sinirlarinin artirilmast ile yedek akce ayrilmasmin disinda da genel

174 Cagiran Tuncer and Ulusoy (n 147) 1980

175 Poroy, Tekinalp and Camoglu, ‘Ortakliklar Hukuku II’, (n 105) Nr 1527; Riiknettin
Kumkale, Anonim Sirketler, (1st edn, Seckin 2003) 189
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kurul karar ile G¢incu bir tir yedek akce ayrilabilir. Bunlar 6nceki yil-
lardan aktarilan kér ve dagitilmasina karar verilmeyen son donem karin-
dan ayrilabilir.

(c) Onceki Yillardan Aktarillan Kar ve Dagitilmasina Karar
Verilmeyen Son Donem Kéri

Onceki yildan aktarilan kar, onceki yillar safi karlarindan pay sa-
hiplerine dagitabilir kisminin genel kurul karari ile dagitilmayarak ertesi
yila aktarilmasina karar verilen ve son hesap dénemi bilancoda ayr1 bir
kalem olarak yer alan safi (net) kr bakiyesidir. Onceki yildan aktarilan
kar genel kurul karari ile ayrilabilen ve ile serbestce kullanilabilen bir
cesit olaganiistii yedek akcedir.1”® Bu olaganiistii yedek akgenin sermaye
artiminda kullanilmas: mimkundr.

Bunun gibi sirketin son hesap dénemi kar zarar hesabina gore bi-
langoda yerine bulan ve pay sahiplerine dagitilmasina karar verilmemis
olan safi kar da niteligi itibariyle olaganiistii serbest yedek akce olarak
ayrilabilecegi gibi, dogrudan sermaye artiminda da kullanilabilir. Bu
niteligi ile bir ¢esit olaganiistii yedek akcedir. Pay sahiplerine dagitilabi-
lecek olan kar pay1, TTK 523 f 1 hiikmune gore kanuni ve esas sozles-
meyle Ongorulen istege bagli yedek akceler ayrilmadikga belirlenemez.
Bu hikum ile SPK 19 f 2 Sermaye Piyasas1 Kurulu 11-19.1 Teblig 4. ve
5. hukumleri esas alindiginda, pay sahiplerine dagitabilecek ve dolayi-
styla sermaye artiminda kullanilabilecek safi kér, bilan¢o karindan anilan
hiikimlerde sayilan kalemlerin!’’ diismesiyle bulunacaktir. Bulunan bu
safi kar, sermaye artirrminda kullanilabilir.

Bu hallerde yani 6nceki yillarda aktarilan kardan ve dagitilmayan
son donem karindan ayrilan yedek akgenin sermaye artiriminda kulla-
nilmasi veya bu kar kaynaklarinin dogrudan sermaye artiminda bir gesit
yedek akge olarak kullanilmasinda bedelsiz paylar, kar kaynagina bagl
olarak 6zgiilenecektir. Onceki yillarda sirket faaliyeti sonucu elde edilen
ve aktarilan kardan veya son donem sirket faaliyeti sonucu elde edilen

176 Moroglu (n 134) 229-230

17 Daha fazla bilgi i¢in bkz Moroglu (n 134) 232: Bilango karndan, ge¢mis yillar
zarart, her tiirlii vergiler, kanuni yedek akgeler, esas sozlesmeyle ayrilan yedek akge-
ler, iggilere yardim ve diger yardim kuruluslari igin ayrilan yedek akgeler, yonetim
kurulu ve diger kisilerin kazang paylarinin, intifa ve kara istirakli tahvil sahiplerinin
kar paylariin diisiilmesi ile, pay sahiplerine dagitilabilir safi kar bulunacaktir. Halka
acik sirketlerle ilgili sinirlamalar i¢in bkz ibid 233 vd.
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ama dagitilmayan kardan'’® olaganiistii iradi yedek akge ayrilmis ve bu

yedek akge sermaye artiminda kullanilmig veya dogrudan bu ayrilan bu
karlar sermaye artirnminda kullanilmigsa, bedelsiz pay edinilmis mal
olmalidir.}”® Diger hallerde, yani sermaye kaynakl1 yedek akge veya kar
s6z konusu ise 0 zaman bedelsiz pay, kok paymn ait oldugu kisisel mal
grubuna 6zgilenmelidir.

Genel kurul karari ile ayrilan iradi olaganiistii yedek akge belirli
bir amag icin ayrilmis da olsa, yeni alinan genel kurul karar1 ile ayrilan
bu yedek akcenin sermaye artiminda kullanilmast mumkiindir, megerki
bu yedek akgenin kullanilmasiyla TTK 523 f 2 b b’deki amacin gergek-
lesmesi engellensin. '8

(5) Fonlar

TTK’nin 462 maddesinin birinci fikrasina gore i¢ kaynaklardan
sermaye artirimi yapilacak kaynaklardan biri de fonlardir. Buna gore
sermayeye konacak fonlar ismen belirtilmemis, fakat “mevzuatta serma-
yeye eklenmesine izin verilen fonlar” seklinde bir tanimlama yapilmustir.
Bu fonlara 6rnek olarak yeniden degerleme, ihrag primleri, istirak ve
tasinmaz satig hasilati, yabanci para ¢evrim farklari, pay senedi iptal
karlar1 ve enflasyon fonu sayilabilir.*8! Tiim fonlarm burada incelenmesi
mumkin olmadigindan inceleme 6rnek olarak bazi fonlarla sinirl tutul-
mustur.182

178 ihid, 231, 232.

178 Kar konusunda Yargitay uygulamasina iliskin bir tasnif i¢in bkz. Biiberci Cif¢i and
I¢6z Demirel, (n 10) 100; Aym sayfada Yargitay’mn (Yargitay SHD, 2016/507E
2016/13581K 11.10.2016) kararinda “karin yatirima doniistiiriiliip dontistiiriillmedigi-
nin yan sira sermaye artirimi yapilip yapilmadigi” konusunda da arastirilma yapil-

malidir.

180 Moroglu (n 134) 229; Bu halde sermaye artirimi karar1 kanuna aykirilik sebebiyle
iptal edilebilir.

181 Suphi Aslanoglu and Tuba Derya Baskan, ‘Tiirk Ticaret Kanununa Gére Sermaye
Artinmi: Halka Arz Olunan Sigorta Sirketlerinde Inceleme’(2014) 1 (2) Journal of
Economics, Finance & Accounting-JEFA 61, 66; Mustafa Yavuz, ‘Yeni Tiirk Ticaret
Kanununa Gore I¢ Kaynaklardan Sermaye Artirimi’, (2013) Temmuz-Agustos Mali
Cozim Dergisi 129, 131

182 Aslanoglu and Baskan, (n 181) 67; Sanayi ve Ticaret Bakanliginca yayimlanan
2003/3 sayili I¢ Ticaret Tebligine gore nakit paradan baska sermaye artirrminda kul-
lanabilecek fonlar sunlardir: Deger artis fonu, Istiraklerden gelen artis fonu, Maliyet
artis fonu, Istirak hisseleri ve tasinmaz satis kirlarinim ilavesi, Dagitilmayan gegmis
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Bilancoda sermayeye eklenmesine mevzuatin izin verdigi fonlarin
bulunmasi halinde, bu fonlar sermayeye doniistiiriilmeden, sermaye ta-
ahhit edilmesi yoluyla sermaye artirilamaz (TTK 462 f 3). Uclincii fik-
ranin birinci climlesi pay sahiplerinin korunmasi amaciyla konulmus,
istisnas1 bulunmayan, baska bir deyisle hicbir sebeple bertaraf edileme-
yecek olan emredici bir kural olup ihlali halinde yaptirim butlandir (TTK
462 madde gerekgesi).

(a) Yeniden Degerleme Fonu

Amortismana tabi iktisadi kiymetler ve bu kiymetlerden ayrilmig
amortismanlar T.C. Maliye Bakanlig: tarafindan her yil ilan edilen yeni-
den degerleme oran'® ile carpilarak yeniden degerlendirilebilirler.'®*
Yeniden degerlemeyle ortaya cikan deger artist bilanconun pasifinde
Yeniden Degerleme Fonunda gosterilir (TTK 520 f 2). Deger artigi, ma-
lin degerleme sonrasi ve degerleme oOncesi net bilango aktif degerleri
arasindaki fark bulunmak suretiyle hesaplanmaktadir.®® Anonim sirketin
deger artig fonunda (ve karsilik hesabinda) gosterilen deger artigi serma-

karlar, Enflasyon diizelmesinden kaynaklanan ge¢mis yillar karlar ile sermaye enf-
lasyon, diizeltme olumlu farklari, 5024 sayili Kanunla VUK’nun miikerrer 298.
Maddesinde yapilan degisiklikle 31.12.2004 tarihli bilangolarin diizeltilmesi sonucu
hesaplanan 6z sermaye kalemlerine ait enflasyon farklari, 5746 sayili kanun uyarinca
TUBITAK ve benzeri kuruluslar tarafindan 6denen hibeler (devlet yardimlarr), 5811
sayili kanun uyarinca igletmeye aide edilen kazang farklari, Hisse senedi ihra¢ prim-
leri (kaynak Ibrahim Ercan, ‘Sermaye Azaltimi ve Vergisel Ac¢idan Degerlen-
dirilmesi’ (2012) Temmuz-Agustos Mali Coziim Dergisi, Temmuz-Agustos 219, 220 vd)

1832020 yilinda uygulanacak yeniden degerleme orani: 213 sayili Vergi Usul Kanunu-
nun miikerrer 298. maddesinin (B) fikrasina gore, yeniden degerleme orani, yeniden
degerleme yapilacak yilin Ekim ayinda (Ekim ay: dahil) bir nceki yilin ayni done-
mine gore Tiirkiye Istatistik Kurumunun Yurt I¢i Uretici Fiyat Endeksinde meydana
gelen ortalama fiyat artig orani olup, bu oranin Hazine ve Maliye Bakanliginca Resmi
Gazete ile ilan edilmesi gerekmektedir. Bu hiikiim uyarinca 2019 yili yeniden deger-
leme orani 2019 yili i¢in % 22,58 (yirmiiki virgiil ellisekiz) olarak tespit edilmistir.
(Resmi Gazete, Tarih: 23/12/2019 Say1: 30987)

184 Kolay anlasilabilir bir érnek icin bkz Mehmet Emre Susoglu, ‘Tasinmazlarin Yeni-
den Degerlemeye Tabi Tutulmasmin Artist Eksisi’ (VERGINET, 25.05.2018)
<https://www.verginet.net/dtt/1/tasinmazlarin-yeniden-degerlemeye-tabi-
tutulmasi.aspx> erisim tarihi 06.03.2020.

18 Yeniden degerlendirme yapan Anonim Sirkette pay sahibi olan Anonim Sirketin
bilangosunun aktifinde bu nedenle meydana gelen artig, bilangonun pasifinden 6zel
bir karsilik hesabinda gosterilir. Moroglu (n 134) 225
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ye artinminda kullanilabilir, ilke olarak sirket bu konuda serbesttir. Bu
deger artis kazanci, hem kurumlar vergisine hem de bu deger artisinin
sermayeye eklenmesi ile pay sahiplerine verilen bedelsiz paylar gelir
vergisine tabi tutulmamustir (bkz VUK milk md 298/ A.7, KVK 5/1). 186

Kanimmizca yeniden degerleme sebebiyle gergeklesen artisin ser-
maye artirnrminda kaynak oldugu hallerde elde edilen bedelsiz pay ve pay
senetleri kbk payin/pay senedinin ait oldugu kisisel/edinilmis mal gru-
buna 6zgulenmelidir. Diger bir ifadeyle, konumuz olan kisisel mal nite-
ligindeki anonim sirketlerde bu bedelsiz paylar kisisel mal grubuna 6z-
gulenmelidir.

(b) Diger Fonlar

TTK 462 f 1 gecgen ilgili mevzuat uyarinca bilangonun pasifinde
yer alan ve sermayeye eklenmesine izin verilen diger fonlar igin de ben-
zer bir degerlendirme yapilmalidir. Serbest yedek akgeye doniistiiriilebi-
len bu diger fonlar gizli yedek akcelerdir. Bunlarin kaynak ve olusturma
amacina bakilarak 6zgulenmesi gerekir. Sirket kar1 haricinde ve sirketin
varhigimi ve iktisadi faaliyetini surdlrmesi amaci disinda olusturulan
diger fonlarin sermaye artiriminda kullanilmasi halinde kisisel mal nite-
ligindeki sirketteki bedelsiz paylarin kisisel mal grubuna 6zglilenmesi
gerekir.

5520 say1li Kurumlar Vergisi Kanunu’nda (KVK) kanunun istisna-
lara iligkin 5/1-e maddesinde; Kurumlarin, en az iki tam yil siireyle aktif-
lerinde yer alan taginmazlar ve istirak hisseleri ile ayni siireyle sahip
olduklar1 kurucu senetleri, intifa senetleri ve riichan haklarinin satisindan
dogan kazanglarin % 75'lik kismmin kurumlar vergisinden istisna ol-
dugu, bu istisnanin, satisin yapildigi donemde uygulanacagi ve satis ka-
zancmin istisnadan yararlanan kisminm satisin yapildigi yili izleyen
besinci yilin sonuna kadar pasifte 6zel bir fon hesabinda tutulacagi, an-
cak satig bedelinin, satisin yapildigi yili izleyen ikinci takvim yilinin
sonuna kadar tahsil edilmesinin sart oldugu, bu siire iginde tahsil edil-
meyen satis bedeline isabet eden istisna nedeniyle zamaninda tahakkuk
ettirilmeyen vergilerin ziyaa ugramis sayilacagi..., istisna edilen ka-
zangtan bes y1l i¢cinde sermayeye ilave disinda herhangi bir sekilde bagka

18 ibid 225
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bir hesaba nakledilen veya isletmeden ¢ekilen ya da dar miikellef kurum-
larca ana merkeze aktarilan kisim igin uygulanan istisna dolayisiyla za-
maninda tahakkuk ettirilmeyen vergilerin ziyaa ugramis sayilacagi hik-
me baglanmistir. Bu dlzenlemenin amaci, “kurumlarin bagli degerleri-
nin nakde donistiiriilerek mali yapilarinin gii¢lendirilmesi” olarak be-
lirtilmistir. '8’

Bu amaca bagli olarak tasinmaz ve istiraklerin satisindan elde edi-
len KVK’ye gore istisna kapsaminda olan kazancin satis1 izleyen besinci
yilin sonunda kullanim1 serbesttir. Bes yil sonunda fonun sermaye arti-
riminda kullanilmasinda, edinimin kaynagina bagl olarak bedelsiz payin
Ozgulenmesi yapilmalidir. Fon sermaye kaynakli ise sermaye artirimin-
dan elde edilen bedelsiz pay kisisel mal, fon kar kaynakli ise sermaye
artirrmu sonucu elde edilen bedelsiz pay edinilmis mal olacaktir.

Buna karsin fonun bes yillik sire dolmadan sermaye artirrminda
kullanilmas1 halinde ise durum farklidir. Tasinmaz ve istirak kér veya
sermaye temelli de olsa fon amag bagliligi nedeniyle sirketin iktisadi
varligia hizmet eder. KVK’nin gerekgesinde bu istisnanin sirketin mali
yapisinin glglendirmek icin tanindigi anlagilmaktadir. O halde bu fonun
ilk bes yillik strede kullanimi amagsal baglidir. Dolayisiyla kok sirket
payinin niteligine bagli olarak bedelsiz paylarin 6zgilemesinin yapilma-
s1 gerekmektedir. Konumuz itibariyle bedelsiz pay kisisel mal olacaktir.

G. Bedelsiz Paylarin Ozgiilenmesi

Yukarida sermaye artirnmina iligkin yaptigimiz agiklamalari bu
baslik altinda soyle siralamak mimkdndr.

Kar kaynakli da olsa genel kanuni yedek akgelerin, kanunen 6ngo-
rilen tavan miktarmi (%5, %20) asan sermayenin % sine kadar olan
kismi kullanima amact ile (TTK 519 f 3) bagl oldugundan TTK 462
hikmune istinaden sermaye artiminda kullanilamaz. Ancak sirketin tas-
fiyesinde, ortak esin kok paymna isabet ettigi miktarda kisisel mal olarak
nitelendirilmelidir. Bu sonugtan hakkaniyet geregi yukarida agiklandig:
sekilde ayrilmak mimkandar.

Sermayenin '2’sini asan serbest kanuni yedek akgenin esas soz-
lesmeye gore ayrilmasinda sirketin varligina ve faaliyetine hizmet ama-

187 Bkz isimsiz makale, ‘Kurumlarm Gayrimenkul ve Istirak Hissesi Satislarinda Zarar
Dogmasi Halinde Bu Zarar Indirim Konusu Yapilabilir mi?’ <http://www.
istanbulymmo.org.tr/Data/Platform/418.pdf>, erisim tarihi: 19.03.2020.
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ciyla ayrildig1 siirece sermaye artirrminda kullanilmasi halinde kar kay-
nakl1 bedelsiz paylar ikame ilkesi nedeniyle kisisel mal olarak nitelendi-
rilmelidir. Sermayenin '4’sini asan serbest kanuni yedek akce icin bir
amag gosterilmemis veya kullanim serbestisi kabul edilmisse 0 zaman
bu kér kaynakli yedek akgenin sermaye artirrminda kullanilmasi halinde
edinilen bedelsiz pay edinilmis mal kabul edilmelidir.

Bu iki halin, yani genel kurul karariyla kanun ve esas sézlesmede-
Ki sinirlarinin artirilmasi ile yedek akce ayrilmasmin disinda da genel
kurul karar1 ile tiglincti bir tir yedek akge ayrilabilir. Onceki yillardan
aktarilan kérdan ve dagitilmasina karar verilmeyen son donem karindan
(bu Kérlar ticari faaliyet kaynakli olmalidir) ayrilan bu yedek akgelerin
sermaye artiriminda kullanilmasinda, bedelsiz pay edinilmis mal olmali-
dir. Diger hallerde, yani sermaye kaynakli yani kazan¢ kaynakli yedek
akge soz konusu ise 0 zaman bedelsiz pay, kok paym ait oldugu kisisel
mal grubuna 6zgulenmelidir.

Genel kurul karar ile ayrilan iradi olaganiistii yedek akce belirli
bir amag icin ayrilmis da olsa, yeni alinan genel kurul karar ile ayrilan
bu yedek akcenin sermaye artiminda kullanilmas1 mimkindir. Kar kay-
nakli bedelsiz payin bu durumda edinilmis mal grubuna ait olmasi gerekir.

Yeniden degerleme sebebiyle gerceklesen ve fonda yer alan artigin
sermaye artirimina kaynak oldugu hallerde elde edilen bedelsiz paym ve
pay senetlerinin kok payin ait oldugu, konumuz itibari ile kisisel mal
grubuna 6zgllenmesi gerekir.

KVK amacina bagl olarak tasinmaz ve istiraklerin satisindan elde
edilen kazancin satig1 izleyen besinci yil igerisinde sermaye artirnrminda
kullanilmasinda bedelsiz pay kisisel mal olmalidir. Bes yil sonunda fo-
nun sermaye artirirminda Kullanilmasinda, edinimin kaynagina bagl ola-
rak bedelsiz payin 6zgllenmesi yapilmalidir. Fon sermaye kaynakli ise
sermaye artirrmindan elde edilen bedelsiz pay kisisel mal, fon kar kay-
nakli ise sermaye artirimi sonucu elde edilen bedelsiz pay edinilmis mal
olmalidur.

H. Bedelsiz Paylarin Artik Deger Hesabinda Kullanilma Yontemi

Bu konuya iligkin hakli olarak yapilan elestiriler, bedelsiz payin
mal grubuna 6zgilenmesi ile ilgili olmayip daha ziyade bunun artik de-
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ger hesabinda nasil degerlendirilecegine iliskindir.®® Eger bir malvarli-
gmin igerisinde hem kisisel hem edinilmis mal s6z konusu ise, 6zglile-
nen mal grubu aleyhine katkida bulunan mal grubu lehine TMK 230 f 3
hilkmii geregi denklestirme alacag: hesaplanir.’8® Bu hesaplama sonucu
bulunan deger artik deger hesabinda dikkate alinmalidir. 100.000 TL
sermaye ile kurulmus kisisel mal grubuna ait bir sirketin, yasal mal reji-
mi sirerken elde ettigi ve dagitilmayarak sirkette serbest yedek akceler-
de tutugu karmi, gegmis donem veya son donem dagitilmamis karini
kullanarak sermaye artinminda kullanmasi halinde, elde edilen bedelsiz
paylar edinilmis maldir. Bu halde 100.000 TL sermaye artirimi olmasi
halinde kisisel ve edinilmis mallara ait paylarin toplam payimn 2’serine
tekabul ettigi ve buna paralel sirket tasfiye degerinin %50 ile mal grupla-
rina paylastirilacagini iddia etmek dogru degildir. Sermaye artirnminda
kullanilan 100.000 TL kar kaynakli sermayenin artirim anindaki sirket
degerine oranlanmasi ile bulunacak oran Uzerinden tasfiyedeki bedelsiz
paylarin degeri belirlenmelidir. Sirket degeri belirlenirken sermaye arti-
riminda kullanilan kar kaynakli sermayenin striim degerinden diisiilmesi
ve slrim degerinin belirlenmesi gerekir. Boylece kisisel mal sirketin
sirim degeri icinde bedelsiz paya dontisen edinilmis mal niteligindeki
sirket gelirine tekabiil eden oran ve deger bulunmus olacaktir. ileride
tasfiyede bedelsiz edinilmis mal olan paya tekabdl sirket degeri bu oran
Uzerinden hesaplanarak artik deger hesabinda dikkate alinmalidir. Bu
hesaplama TMK 230 f 3 hikmine dayanabilir; bu hiikkiim olmasa da mal
gruplarinin korunmasi ve degismezligi ilkeleri ile de ayni1 sonuca varila-
bilecektir.

i. Degerlendirme ve Onerimiz

Yukarida yapilan agiklamalarda gortldigi tzere, kisisel mal nite-
liginde bir sirket paymin yasal mal rejimi agisindan degerlendirilmesi,
esasa ve usule iliskin birgok soruyu beraberinde getirmektedir. Bu soru-
lara hem teorik hem de pratik cevaplar aramak her zaman basit bir tespit
ve degerlendirme ile olamamaktadir. Yargitay'®, kisisel mal niteligin-
deki bir sirket igin, 6zvarlik ve dagitilmamis kar paymdan dolay: alacak

188 Ornek hesaplama ve elestiri i¢in bkz Yildirim ve Kay1s (n 10) 1713-1714
189 Zeytin (n 1) Nr 561 vd
190 Yargitay 8 HD, 3085/13817, 23.6.2015 <www.lexpera.com.tr>
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hesab1 yapilmasi gerektigi konusunda bir ihtilaf olmadigi, ' buna karsin
sirketlerin mal rejiminin sona erdigi tarihten sonraki faaliyetlerinin de
goOzetilerek tasfiye hesabinda dikkate alinma imkéani bulunmadigim be-
lirtmektedir. “Sirketin mal rejimi sona erdigi tarih itibariyle sirketin def-
terleri Gzerinden yapilan hesaplama ile bulunan meblag (88.115,95 TL)
dogrudur. Ancak bu kuralin uygulanmasi sonucu bulunan miktarin dik-
kate alinmasi, gerek karar tarihine en yakin degerin belirlenmesi kurali-
na, gerekse hak ve nesafete aykiri olacagi anlasildigina gore olayda da-
vact lehine mal rejiminin sona erdigi tarih itibartyla hesaplanan
88.115,95 TL’nin, tasfiye tarihi itibartyla (karar tarihine en yakin tarih)
ulasacagi, giincellestirilerek bulunacak miktar Gzerinden hikim kurul-
mas1 gerekir.” Gorildigi Uzere Yargitay, sirketleri dinamik yasayan
iktisadi varlik olarak degerlendirerek striim degerine ulagsmanin zor ol-
dugu hallerde, yasal mal rejimi tarihi itibariyle bulunan katilma alacagi
icin gincelleme yapmasini hakkaniyete ve kanunun amacina (SUrim
degerinin esas alinmasi) uygun bulmaktadir.

Kisisel mal grubuna ait olan sirket paymm 6zgulenmesi belki de
bu sorulara arasindaki en kolay cevaplanacak olandir. Buna karsin ser-
maye artis1, bunun sermaye mi kar kaynakli m1 sermaye (kazang) kay-
nakli m1 oldugu, sermaye artirrminda kullanilan yedek akgelerin kanuni
mi, iradi mi ve serbest amagh yedek akceler mi oldugunun tespit edilip
buna gore yasal mal rejimi agisindan degerlendirilmesi gerekir. Bu da
kanun hiktimlerinin disinda esas s6zlesmenin, genel kurul kararlarinin
ve hatta yonetim kurulu kararlarin da incelenmesini gerektirebilmekte-
dir. Bunlar mumkin olmakla beraber, zaman alan maliyetli ve kulfetli
calismalardir.

Yukarida deginildigi gibi sirketin varhigma ve faaliyetine hizmet
amactyla ayrildig: slirece sermaye artinminda kullanilan yedek akgeler,
fonlar, dagitilmamis karlar nedeniyle sahip olunan bedelsiz paylar ikame
ilkesi nedeniyle kisisel mal olarak nitelendirilmelidir. Bu goriisiin yasal
dayanagr TMK 221 hikmudur. Bu hikme gore edinilmis mal olmasi
gereken “demirbaglar” 6zglileme amaci ve mal rejimi sdzlesmesi dikkate
alindiginda kisisel mal kabul edilebilmektedir. Kanimizca esler arasinda
boyle bir mal rejimi sézlesmesi olmasa da kisisel mal olan bir anonim
sirkette kanun koyucunun mal varliklarin1 koruma amaci bu sonuca

191 Bkz Biiberci Cifei and i¢6z Demirel (n 10) 109-110
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varmay1 hakli kilar. Bir amag¢ gosterilmemis veya kullanim serbestisi
kabul edilmisse 0 zaman bu yedek akgenin/fonun sermaye artiriminda
kullanilmas: halinde kar-sermaye kaynakli olup olmadigina bakarak ka-
rar vermek gerekir. Kar kaynakli sermaye artirrmina istinaden bedelsiz
pay edinimi s6z konusu ise, bedelsiz payin edinilmis mal oldugu sonu-
cuna varmak gerekir.

Calismada, olan hukuk dikkate alinarak, esas ve usul agisindan
olmasi gereken ortaya konmaya calisilmistir. Amaca bagl ve hatta kar
kaynakli yedek akcelerin ve fonlarin varligi ve bunlarin sermaye artiri-
minda kullanilmasi kaginilmazdir. Bu nedenle kisisel mal grubuna ait bir
sirket paymin yasal mal rejimi agisindan degerlendirilmesinde sadece
eslerin degil, sirketin de var olma menfaati dikkate alinmalidir. Aksi
halde, yasal mal rejiminde mal gruplarinin degismezligi ve korunmasina
iliskin ilkenin ihlali ile karsilasilabilecektir. Esler arasindaki uyusmazlik-
larda edinilmis mal grubu lehine kabul edilmis kanuni karine nedeniyle
mal gruplarinin degismezligi ilkesinin mutlak olmadig1 agiktir. Eslerin
disinda bagimsiz ve tuzel kisiligi olan bir iktisadi bir malvarliginin men-
faatinin de tguncu bir kisi olarak tamamen g6z ardi edilmemesi gerekir.
Sirket nihayetinde aktif, yasayan ve korunmasi gereken bir malvarlig:
organizasyonudur. Sirket varligi, sahip oldugu ve kullandig: geliri nede-
niyle yasal mal rejimi agisindan paylastirilacak bir malvarligina dontistii-
rilmemelidir. Nihayetinde es, edinilmis mala sahip olma biriktirme zo-
runda olmadig: gibi ihtiyaglari i¢in az ya da ¢ok harcadigi edinilmis mal
niteligindeki gelirinden de TMK 229’daki eklenecek degerleri g6z ardi
edersek diger ese karst sorumlu degildir.

Kanimizca tlim bu esasa ve usule iligkin degerlendirmelerin getir-
digi zorluklar, esin kisisel mal grubuna ait sirkette pay sahibi olup st
yonetiminde gorev aldigi hallerde endustriyel deger artis1 izerinden so-
nuca varilmasimin daha kolay olacagim gostermektedir.!®? Bu sirkete ait
verilerin de ifsasinin 6niine gececektir. Sirketteki endustriyel deger arti-
sinin bulunmasi ve bunun Uzerinden pay sahibi esin endistriyel deger
artiginin tespit ederek diger esin katilma alacagi hesaplanabilir. Yargitay
bu sekilde hesaplamaya yabanci olmadigini verdigi kararlarinda goster-
mektedir. Bu durumda yapilmas1 gereken, deger artis alacaginda oldugu

192 Endiistriyel deger artis1 i¢in bkz Zeytin (n 1) Nr 324 vd; Nuri Aziz Midyat, Edinil-
mis Mallara Katilma Rejiminde Deger Artis Pay1 (1st edn, On Iki Levha 2017) 72 vd;
Biiberci Cifci and I¢6z Demirel (n 10) 104
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gibi, baslangi¢ degeri ile sirketin mal rejimi sona erdigi tarihteki haliyle
hesaplanan son degerinin arasindaki farkin bulunmasidir. Bu hesaplama-
da sirket hesaplarinin, bilangolarinin dikkate alinmasi veya baslangic ve
son surim degerlerinin bulunmasi yontemi tercih edilebilir. Her iki yon-
temde de baslangi¢ degerinin, son degerin hesaplandigi mal rejiminin
sona erdigi tarih itibari ile gtincellenmesi gerekir. Glincellenen baslangig
degeri ile sirketin son degeri arasinda bir art1 fark varsa, bu endustriyel
deger artigidir. Bu deger artisinda ortak esin payr kadar hakki vardir ve
bu edinilmis mal grubuna ait olacaktir. Somut olaymn 6zelliklerine gore
edinilmis mal olan endistriyel deger artis1 veya katilma alacagi Yargitay
uygulamasinda oldugu tasfiye tarihi (ilk derece mahkemesi karar tarihi)
itibariyle guncellenebilir. Kanimizca burada ¢alisma karsiligi bir edinim
s6z konusudur (TMK 219 f 2 b 1). Bu edinimin TMK 230 f 3 hikmine
gore edinilmis mal grubu lehine bir denklestirme alacagina neden olaca-
g1 diisiincesi ilk bakista dogrudur.'®® Ancak pay sahibi esin karsilik aldi-
g1 durumda mal gruplar1 arasinda TMK 230 hiikmiine istinaden denkles-
tirmeye neden olacak bir katkidan s6z edilemez. Ayrica dinamik malvar-
lig1 olan sirkettin igerisindeki endustriyel deger artisi strekli calisma
nedeniyle zamana yayildigindan TMK 230 f 3 gore bir hesaplamaya
uygun degildir. Endustriyel deger nihayetinde sirketin sirim degeri ice-
risinde olan bir kalemdir. Pay sahibi ese tek veya hakim yonetici olmasi
sifatiyla yasal mal rejimi strecinde 6denen meblaglarin -ki edinilmis
maldir- esi igin hesaplanan endustriyel deger artisindan diisiilmesi gere-
Kip gerekmediginin ayrica degerlendirilmesi gerekir. Nihayetinde ulasi-
lacak sonug, bazen kanun hikimlerine bazen de uygulamanin tercihi
nedeniyle somut olay adaletine aykiri olsa da hukuka ve hakkaniyete
aykirt olmamalidir. Ancak unutulmamalidir ki, bu yontemle hesaplama
ortak esin sirkette tek veya hakim yonetici oldugu hallerde s6z konusu
olacaktir.

Endustriyel deger artisimin hesaplanmasina bir 6rnek:

Ornek Sirket A.S’nin 31.12.2001 tarihi itibari ile zkaynaklari top-
lam1 925.000,00 TL olsun. Ornek Sirket A.S’ nin mal rejiminin sona
erdigi 15.5.2018 tarihindeki 6zkaynak toplami 4.500.000,00 TL olsun.

193 Bkz Yildirim and Kayis, (n 10) 1713 vd, 1736; konuya iliskin Tiirk ve Isvigre dokt-
rinindeki goriisler i¢in bkz ibid 1709 vd
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Iki 6zkaynak arasindaki fark dinamik malvarlig1 olan sirketin faaliyeti ile
olustugu gibi konjonktirel deger artisiyla, 6rnegin yapilan yeniden de-
gerlendirmelerle (defter kari, kazang) de olusmus olabilir. Bu haksizligi
minimize etmek igin, konjonkturel deger artisinin iddia eden tarafin ispat
etme hakkini sakli tutarak baslangictaki 6zkaynak glincellemesiyle en-
dustriyel deger artisina ulagsmak dogru bir yontem olabilir. Ornegimizde
iki 6zkaynak arasindaki fark 3.575.000 TL’dir (4.500.000 — 925.000 =
3.575.000 TL). Ancak bu miktarin endustriyel deger artis1 olarak kabu-
lindn, sirketteki konjonktirel artis1 ve varlik ve islevini strdirmesi icin
karindan ayiracagi miktar1 g0z ardi etmis olacagindan kisisel mal grubu
aleyhine olacagi agiktir. Bunun icin baslangig 6zkaynak degeri 925.000
TL’nin giincellestirilmesi gerekir.

Ay-Yil Endeks Degeri
Baslangi¢ (Referans) Aralik 2001 68.27
Simdiki Mayis 2018 354.85
Guncellenecek Tutar 650,000.00
Guncelleme Carpam 5.1977
Giincellenmis Tutar 3,378,533.76

Tablo 2: Kaynak: www.maliyetbul.com

Bu halde guncelleme ile ulasilan deger 3.378.533,00 TL olup, mal
rejiminin sona erdigi tarihteki 6zkaynakla arasindaki fark 694.130,00 TL
(4.500.000 — 3.378.533) olmaktadir. 694.130,00 TL sirketin ticari faali-
yeti sonucu elde ettigi endlstriyel deger olup, hak sahibi esin payina
oranlanarak bulunan deger de ortak esin sirkette sahip olacag: endistri-
yel deger artigidir. Bir art1 deger ortaya ¢ikmazsa, sirketin ve dolayisiyla
pay sahibi esin endistriyel deger artig1 yoktur. Pay sahibi ese ait endust-
riyel deger artisinin esin galigsmasi nedeniyle bir karsilik alip almadigina
(huzur hakki, maas, kar payr dagitim1 vb.) bagli olarak yasal mal rejimi-
nin tasfiyesinde dikkate alinip alinmayacagina iliskin yukarida belirtilen
Isvicre’deki tartismalara burada isaret etmekle yetiniyoruz.%

194 Bkz dipnotlar 10 ve 44
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