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Oz

Anonim ortakliklarda nama yazili paylarin devrinde devir serbestisi ilkesi gegerlidir. Bu paylarin devrinin sinirlandiriimasi
istisnai olup sinirlandirma ancak kanunun izin verdigi takdirde ve kanunda izin verilen 6lglide miimkiindir. Borsaya kote
edilmemis nama yazili paylarin devri agisindan 6ngorilen sinirlamalardan biri de Tirk Ticaret Kanunu’nun 493/1. maddesinde
dizenlenmis olan ortakligin kagis klozuna basvuru hakkidir. Bu hak ortakliga, devredene, devre konu paylarini bagvurma
anindaki gercek degeriyle kendisi, diger pay sahipleri ya da Uglincu kisiler hesabina satin almayi 6nererek onay istemini
reddetme imkani tanimaktadir. Kagis klozuna bagvurmak ortakhgin takdir yetkisi kapsamindadir; ancak, ortakhgin bu yetkisi
sinirsiz degildir. Yetkinin sinirlarindan birini de hakkin kétiiye kullanilmasi yasagi olusturur (Tirk Medeni Kanunu 2/2). Bu
calismada oncelikle, isvigre Federal Mahkemesi’nin konuyla ilgili 31.7.2019 tarihli 145 11l 351 nolu karari da dikkate alinarak,
kagis klozuna basvuru hakkinin hangi hallerde hakkin kétiiye kullaniimasi yasaginin ihlali niteliginde olacagi belirlenecektir. Bu
amagla, kagis klozuna basvuru hakkinin amaci ve ortaklik tarafindan bu yola hangi sebeple ya da sebeplerle bagvurulabilecegi
ortaya konulacaktir. Ardindan, kagis klozuna bagvuru hakkinin kétiiye kullanilmasinin sonuglari, yaptirimin tiirl ve agilacak
davanin niteligi ayrimi ile incelenecektir.
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Abuse of the Escape Clause in the Transfer of Joint-Stock Non-Quoted Registered Shares

Abstract

Joint-stock companies usually honor the principle of freedom in transferring registered shares. The restriction on the
transfer of these shares is rare and only possible if permitted by law and to the extent permitted by law. One of the
restrictions to transferring non-quoted registered shares is the right to apply for the escape clause of the company,
regulated in article 493/1 of the Turkish Commercial Code. This right provides the company the ability to reject the
approval request by proposing the transferor purchase the shares subject to their real value and transfer them to the
account of itself, other shareholders, or third parties at the time of application. Applying for the escape clause is at the
discretion of the company; however, this authority is not unlimited. One limit on the authority is the prohibition of abuse
of this right (Turkish Civil Code 2/2). This study determines which cases using the right to apply for the escape clause
violate the abuse prohibition considering the decision of the Swiss Federal Court, dated 31.7.2019 and numbered 145 IlI
351. The purpose of the right to apply for the escape clause and the reasons it can be used by a company will be revealed.
Then, the consequences of abusing the right to apply for the escape clause are examined by the type of sanction and the
nature of the case to be filed.
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Extended Summary

This study covers the conditions of abuse of the right to apply for the escape
clause, which is a restriction of share transfer regulated in article 493/1 of the Turkish
Commercial Code', and the consequences of abuse. The study does not examine the
elements of the right to apply for the escape clause in detail. The components of the
right and restrictions of share transfer are mentioned in general as needed.

The Swiss Federal Court decision, numbered 145 III 351 and dated 31.7.2019,
which was effective in handling such a study, indicates what should be taken into
account when determining whether the right to apply for the escape clause has been
abused or not. Therefore, this study determines the kind of cases wherein the right
to apply for the escape clause is considered abuse. For this purpose, the meaning of
the prohibition of abuse as a general rule is clarified. Further, the consequences of
violating the prohibition of abuse are examined.

According to the TCC 493/1, a company may reject approving share transfer in
terms of non-quoted registered shares by citing a significant reason in the articles of
association or by proposing that the transferor purchase shares at their real value to
the account of itself, other shareholders, or third parties at the time of application.
According to the second paragraph of the same article, the provisions of the articles
of association regarding the composition of the shareholders’ circle constitutes
a significant reason if it justifies the approval rejection in terms of the business
function of the company or the economic independence of the enterprise. For the
company to reject the approval request based on the significant reason indicated in
the articles of association, it is not required to make a purchase proposal for the shares
subject to transfer (dry rejection). The fact that the significant reason has been made
public with the articles of association constitutes the justification for the company
application for dry rejection.

The company’s rejection of the request for approval by proposing to purchase
the shares subject to the transfer is called an escape clause in doctrine and practice.
The prohibition of abuse of a right (Turkish Civil Code? 2/2), a general rule of law
to prevent the use of a right contrary to its purpose, constitutes a limit on the right to
apply for the escape clause. To determine in which situations the right to apply for
the escape clause is abused, the purpose of the clause must be determined first. The
doctrine alleges that it is unnecessary to have a significant reason for the company
to apply for the escape clause. They can apply for it for any reason provided they
comply with the duty of care and loyalty, the principle of equality, and the prohibition
of abuse of the right. The Swiss Federal Court, in its decision, numbered 145 III 351

' Turkish Commercial Code, Code Number: 6102, Acceptance Date: 13.1.2011, Official Gazette 14.2.2011/27846 (TCC).
2 Turkish Civil Code, Code Number: 4721, Acceptance Date: 22.11.2001, Official Gazette 8.12.2001/24607.
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dated 31.7.2019, stated that it is unnecessary to have a significant reason to apply for
this method; however, the application decision for the escape clause “must be based
on a reasonable economic reason”. There is no decision of the Turkish Supreme Court
of Appeals directly related to the abuse of the right to apply for the escape clause.
Meanwhile, the Eleventh Civil Department of the Court, in its decision numbered
3863/5475 dated 17.9.2019, decided that the approval request could not be rejected
without a justified reason, handling the TCC 493/1 without exception between the
dry rejection or the escape clause.

The acceptance that the escape clause can be applied without any significant reason
is contrary to the spirit of the provisions of Turkish Commercial Code 492. This
acceptance makes the share transfer restrictions a rule rather than an exception and
forces the joint-stock company to become a “limited liability company.” Although
it is impossible to apply for the escape clause without a significant reason, it is
unnecessary to indicate why in the articles of association. The reason the escape
clause is applied by making a purchase proposal is that the significant reason has not
been made public by the articles of association.

When the right to apply for the escape clause is abused, the principle of freedom
of share transfer is violated. In this case, the decision to apply for the escape clause is
null, and a declaratory action can be filed against the decision under TCC 494/3. The
person encumbered by the share transfer to him/her can claim that the right to apply
for the escape clause has been abused by applying for the escape clause. However,
the transferor who accepts the company’s purchase proposal of the company does not
have the right to sue. The decision of the court as a result of this action is retroactive
(ex tunc). It is not able to apply the provision of the TCC 497/4 using the method of
analogy. Acceptance of the contrary encourages the abuse of the right to apply for the
escape clause and is contrary to the TCC 494/3.
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I. Nama Yazili Paylarin Devrine Genel Bakis

Anonim ortakligin paylar1 i¢in nama veya hamiline yazili pay senetleri
cikarilabilmektedir. Ozellikleri geregi hamiline yazili pay senetlerinin devri
sinirlandirilamaz. Nama yazili pay senetleri ile senede baglanmamis paylar® agisindan
da kural olarak devir serbestisi ilkesi gecerlidir. Bu ilkeye gore, kanunda veya esas
sozlesmede aksi ongoriilmedikge, nama yazili paylar, herhangi bir sinirlamaya bagl
olmaksizin devredilebilir (TTK 490/1). Pay sahibine sozlesme yapacag: kisiyi, devir
bedelini ve zamanini kisacasi sdzlesme kosullarini serbestce belirleme olanagi veren
bu ilke, ortakligin temel yapisina iliskin “anonim” 6zelliginin zorunlu bir sonucudur.

Ote yandan, pay sahiplerinin kisisel 6zelliklerinin 6n planda oldugu az pay
sahipli ortakliklarda, pay sahipleri ¢evresini sinirlandirmaya ve istenmeyen kisilerin
ortakliga girigini engellemeye ihtiya¢ duyulur. Halka ag¢ik anonim ortakliklarda bile
belirli kisiler elinde gii¢c yogunlagsmasini engellemek amaciyla pay sahipligi yapisina
etki edilmek istenebilir®. Iste, bu ihtiyag nedeniyle nama yazili paylarm devrinin esas
sozlesme ile belirli kosullarda sinirlandirilmasina izin verilerek pay devir serbestisine
istisna getirilmistir. Devri esas s6zlesme ile sinirlandirilmis olan paylara “bagli nama
yazili pay”’; esas sozlesmedeki sinirlama hiikmiine ise “esas so6zlesmesel baglam”
(Vinkulierung) denir’.

Esas sozlesmesel baglamin olusturulmasina iliskin esaslar TTK 492 ve devami
hiikiimlerinde “Esas sozlesmeyle sinirlama” basligi altinda diizenlenmektedir. TTK
492/1 uyarinca, esas sozlesmede nama yazili paylarin ancak ortakligin onayiyla
devredilebilecegi ongoriilebilir. Hiikiimde baglam olusturulmasinda iki temel ilkeye
yer verilmistir. Bunlardan ilki, baglamin ancak esas s6zlesme ile 6ngoriilebilecegi;
digeri, esas sozlesmedeki bu hitkmiin pay devrinin ortaklik onayina tabi tutulmasi
seklide olabilecegidir. Onay istemi hakkinda karar vermeye hangi organin yetkili
olduguyla ilgili hikkiimde bir agiklik bulunmasa da TTK 374 uyarinca bu konuda

TTK 490 ve devami hiikiimlerinde “nama yazili pay” terimi, nama yazili pay senedini ve senede baglanmamis paylari
kapsar sekilde kullanilmaktadir.

4 Matthias Hirschle ve Hans Caspar von der Crone, ‘Vinkulierung und Stimmrechtsvertretung bei nicht borsenkotierten
Gesellschaften [Entscheid des Schweizerischen Bundesgerichts 4C.35/2007 vom 18. April 2007 i.S. A. GmbH (Kldgerin
und Berufungskldgerin) gegen D. Holding AG (Beklagte und Berufungsbeklagte)]” (2008) (1) SZW/RSDA 103, 105; Ali
Murat Sevi, Anonim Ortaklikta Payin Devri (4. Basi, Seckin 2018) 272 vd; Unal Tekinalp, Anonim Ortaklikta Yeni Baglam
Sisteminin Esaslart -Pay Defteri Hukuku ile- (Vedat 2012) N 1-28; Necdet Uzel, 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu ve 6362
sayili Sermaye Piyasast Kanunu'na Gére Anonim Ortalikta Esas Sozlesmesel Baglam (On iki Levha 2013) 93 vd.

5 Sevi (n 4) 270; Tekinalp (n 4) 35; Uzel (4) 93 vd. Nama yazili paylarin devri igin kanunda 6ngoriilen siirlama “kanuni
baglam” olarak adlandirilir. “Kanuni sinirlama” baglikli TTK’nin 491. maddesine gore, bedeli tamamen 6denmemis
nama yazili paylar ancak ortakligin onay1 ile devrolunabilir; ortaklik yalnizca devralanin 6deme yeterliligi siipheli ise ve
ortaklikga istenen teminat verilmemisse onay vermeyi reddedebilir. Kanuni baglam ile ortakligin sermayesinin; dolayisiyla
ortaklik alacaklilarini, ¢alisanlari ve tgiinci kisileri kapsayan menfaat sahiplerinin korunmasi amaglanmaktadir (Hande
Gizem Deynekli, ‘Anonim Ortakliklarda Pay Devrine iliskin Kanuni Sinirlamalar’ (Ulusal Tez Merkezi, 2018) <https:/tez.
yok.gov.tr/UlusalTezMerkezi/> Erigim Tarihi 18 Subat 2020 42-43; Hanspeter Kléy, Die Vinkulierung, Theorie und Praxis
im neuen Aktienrecht (Helbing & Lichtenhahn 1997) 293-295; Peter Forstmoser, Arthur Meier-Hayoz ve Peter Nobel,
Schweizerisches Aktienrecht (Stimpfli 1996) § 44 N 118; Tekinalp (n 4) N 3-2; Uzel (n 4) 106).
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yénetim kurulu yetkilidir®. Ote yandan, esas sdzlesme ile bu konuda genel kurul yetkili
kilinabilir’. Hatta az sayida pay sahibi bulunan ortakliklarda, aile ortakliklarinda bu
konuda genel kurulun yetkilendirilmesi daha isabetli olabilir®.

TTK 493 ve devami maddelerinde ise baglama iligkin kurallar borsaya kote
edilmemis (493-494) ve borsaya kote edilmis nama yazili paylar (495-498) acisindan
ayrt ayri diizenlenmektedir. Esas sozlesmesel baglama iligkin anilan hiikiimlerden,
ortakligin amacin1 gerceklestirmeye iliskin menfaati ile pay sahibinin ortakliktan
ayrilmaya iligkin menfaati arasinda denge kurulmaya ¢alisildig1 anlasilmaktadir’.

Mehazi 1991 yilindaki reformla Isvigre Borglar Kanunu (IBK)na dercedilen
685-685¢g hiikiimleri olan konuyla ilgili TTK hiikiimleri 6762 sayili TTK’den
onemli dl¢lide ayrilmaktadir. 6762 sayili TTK 418/1 ve 2 hilkkmiinde ortakligin esas
sozlesmede gosterilen sebepleri ileri siirerek onay isteminden kaginabilecegi; esas
sOzlesmeye sebep gostermeden dahi pay defterine kayittan imtina edilebilecegi
seklinde hiikiimler konulabilecegi diizenlenmisti. Bu hiikiim, esas sozlesme ile pay
devrinin yasaklanmasina dahi izin verir nitelikteydi'®. TTK ile birlikte bu diizenden
uzaklagilarak esas sozlesmede ongoriilebilecek ret sebepleri sinirlandirilmis; pay devir
serbestisi ilkesinin agirligi artirilmustir!. Ortakligin anonimlik 6zelligiyle uyumlu
olan bu tercih, azinlik pay sahiplerinin haklarin1 koruyucu bir islev iistlenmesi'?
itibariyle pay sahipleri demokrasisine de uygundur.

¢ Matthias Oertle ve Shelby Du Pasquier, i¢ Heinrich Honsell, Nedim Peter Vogt, Rolf Watter (edr), Basler Kommentar
(Obligationenrecht II: Art. 530-964 OR, Art. 1-6 SchiT AG, Art. 1-11 UBest GmbH), (4. Basi, Helbing Lichtenhahn 2012)
Art 658a N 8; Murat Yusuf Akin, Anonim Ortaklikta Bagli Nama Yazili Hisseler, (2. Bask1, Vedat 2014) 46 vd; Peter Bockli,
Schweizer Aktienrecht mit Fusionsgesetz, Bdrsengesellschaftsrecht, Konzernrecht, Corporate Governance, Recht der
Revisionsstelle und Abschlusspriifung in neuer Fassung — unter Beriicksichtigung der angelaufenen Revision des Aktien-
und Rechnungslegungsrechts (4. Basi, Schulthess 2009) § 6 N 292; Roland von Biiren, Walter A. Stoffel ve Rolf H. Weber,
Grundriss des Aktienrechts Mit Beriicksichtigung der laufenden Revision (3. Basi, Schulthess 2011) N 336; Tekinalp, (n
4) N 2-11,12. Yonetim kurulu kendisine birakildig: hallerde bu yetkiyi devredebilir (Akin ibid 48; Bockli ibid § 6 N 31,
33; Oertle ve Du Pasquier ibid Art 685d N 16). Bdckli’ye gore, burada ortaklikla pay sahipleri arasindaki iligkiye yonelik
kurumsal bir karar s6z konusu oldugundan, yonetimin devrine iliskin IBK 716b/1 (TTK 367/1) burada uygulanmaz. Bu
nedenle esas sozlesmede buna yonelik agik bir diizenleme olmasa dahi yetki devri gegerlidir (Bockli ibid § 6 N 34; aksi
yonde bk Oertle ve Du Pasquier ibid Art 685a N 8).

7 TTK 339/2,d ve 408/1; Bockli (n 6) § 6 N 292; Max Meyer, ‘Vinkulierte Aktien in der Zwangsverwertung’ (1997) (93) SZJ
22, 22; Oertle ve Du Pasquier (n 6) Art 658a N 9. Esas sozlesmedeki hiikmiin, kagis klozuna 6zgii olmasi gerekli degildir;
genel olarak pay devirlerinin onaylanmasina ya da onay istemi hakkinda karar vermeye iligkin genel kurula yetki veren esas
s6zlesme hiikiimleri, onay isteminin kabulii, esas sozlesmede ongoriilen hakli sebebe dayanarak reddi veya kagis klozuna
bagvurarak reddi konusunda genel kurulu yetkili hale getirir. Genel kurulun bu konuda genel olarak yetkilendirilmesinin
yeterli olmadigi; genel kurulun kagig klozunu da kullanabileceginin esas sozlesmede agikga diizenlenmesi gerektigi
yo6niinde bk Akin (n 6) 48-49.

8 Bockli (n 6) § 6 N 292; Forstmoser, Meier - Hayoz ve Nobel (n 5) § 44 N 129; Hirschle ve von der Crone (n 4) 105; Oertle
ve Du Pasquier (n 6) Art 658a N 9; von Biiren, Stoffel ve Weber (n 6) N 336.

®  Kldy (n 5) 294; Hirschle ve von der Crone (n 4) 106.

10 Halil Arslanli, ‘Anonim Sirkette Pay ve Pay Sahipligi’ (Halil Arslanli Bilim Arsivi) <https://docplayer.biz.tr/17991302-
Anonim-sirkette-pay-ve-pay-sahipligi-ord-prof-dr-halil-arslanli.html> Erigim Tarihi 3 Mart 2020 254.

' Beat Messerli, ‘Die Verweigerung der Zustimmung zur Ubertragung vinkulierter Namenaktien gemiss Art. 685 revOR -

Verfahrenstechnische Aspekte’ (1993) (89) SJZ 241, 241; Lerzan Yilmaz, ‘Isvigre Borglar Kanunu’nda Yapilan Degisiklikler
Isiginda Nama Yazili Pay Senetlerinde Baglamim Sinirlandiriimast Sorunu® (2007) 81(4) iBD 1571, 1591.

12 Rolf Watter, ‘Minderheitenschutz in neuen Aktienrecht’ (1993) (2) AJP 117, 123; von Biiren, Stoffel ve Weber (n 6) N 319.
Kagis klozunun ¢ogunluk pay sahiplerini koruyucu bir mekanizma oldugu, yonetim kurulunun bu imkant ¢ogunluk pay
sahiplerine karsi kullanmayacagi, azinlik pay sahiplerinin azlik giiciinii boylece kaybedecegdi seklinde aksi goriis i¢in bk
Dieter Gericke ve Valentin Jentsch, ‘Vinkulierung an der Bruchstelle zwischen kotierter Gesellschaft und nicht kotierten
Aktiondren’ (2017) (5) SZW 618, 624.
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I1. Borsaya Kote Edilmemis Nama Yazili Paylarin Devrinde Ret Sebepleri

Borsaya kote edilmemis nama yazili pay devirlerinde onay isteminin ortaklik
tarafindan hangi sebeplerle reddedilebilecegi TTK’nin 493. maddesinde
diizenlenmektedir. Anilan maddenin birinci fikrasina gore, ortaklik, onay istemini ya
esas sozlesmesinde Ongdriilen 6nemli bir sebebi ileri siirerek veya devredene devre
konu paylar1 bagvurma anindaki ger¢ek degeriyle kendisi, diger pay sahipleri ya da
ticlincii kisiler hesabina satin almay1 Onererek reddedebilir. Hiikiimde iradi devirler
bakimindan ilki esas sézlesmede Ongodriilen 6nemli sebebe dayanarak; digeri, kagis
klozu olarak da adlandirilan satin alma 6nerisinde bulunarak ret olmak iizere iki ret
sebebine yer verilmigtir'.

A. Esas Sozlesmede Ongoriilen Onemli Sebebe Dayanarak Ret (Kuru Ret)

TTK’nin 493. maddesinin birinci fikrasinda, ortaklik tarafindan onay isteminin
esas sozlesmede Ongorillmiis 6nemli bir sebep ileri siiriilerek reddedilebilecegi
diizenlendikten sonra ikinci fikrada dnemli sebebin 6zelliklerine yer verilmektedir.
Buna gore, “pay sahipleri ¢evresinin bilesimine iliskin esas so6zlesme hiikiimleri,
sirketin igletme konusu veya isletmenin ekonomik bagimsizligi yoniinden onayin
reddini hakli gosteriyorsa, onemli sebep olusturur”. Ortakligin isletme konusu
esas alinarak belirlenen bu Ozelliklerden ilkine gore, paymn devralana devri
halinde ortakligin isletme konusunun gergeklestirilmesi imkansiz hale gelecek ya
da giiclesecekse ortaklik pay devrine onay isteminin reddinde haklidir. Ornegin,
isletme konusu bazi mesleki yeterlilikler olmaksizin gergeklestirilemeyecekse bu
yeterlilige sahip olmayan kisilere paym devrini engellemeye yonelik sebep 6nemli
sebeptir. Onemli sebep olarak kabul edilen diger halde ise, isletmenin ekonomik
bagimsizliginin korumasi hedeflenir. Bu amagla, rakiplerin veya rakiplerle iliskili
olan kisilerin pay sahibi olamayacagina iliskin bir sinirlama getirilebilecegi gibi,
ortaklik tizerindeki kontrol degisikligini 6nlemek {izere devrine izin verilecek paylar
acisindan sermayeyi esas alan bir oran da 6ngoriilebilir'.

Hiikkmiin ikinci fikrasinda sayilan 6zellikler, ayn1 zamanda 6nemli sebeple reddin
amacini ortaya koymaktadir. Ortakligin igletme konusu veya igletmenin ekonomik
bagimsizligi bakimindan onayin reddini hakli gosterecek ozellikte olmasi, 6nemli
sebebin ortakligin igletme konusunun gergeklestirilmesi veya isletmenin ekonomik

13 Maddenin tgiincii fikrasinda, birinci ve ikinci fikrada 6ngoriilen ret sebeplerinin dolanilmasina engel olmak amaciyla

devralanin paylar1 kendi adina ve hesabina aldigini agik¢a beyan etmemesi halinde ortaklik tarafindan pay devrini onay
isteminin reddedilebilecegi seklinde ret sebebi diizenlenmektedir. Son ret sebebi ise, kanuni devirlere iligkin olup paylarin
kanuni (miras, mirasin paylasimi, esler arasindaki mal rejimi hiikiimleri veya cebri icra geregi) devri halinde ortakligin
paylart edinen kisiye paylarini gergek degeri ile devralmay: onerdigi takdirde onay vermeyi reddedebilecegi yoniindedir
(TTK 493/4).

4 BGE 4C.35/2007, 18.4.2007. “Onemli sebep” hakkinda ayrmntili bilgi igin bk Bockli (n 6) § 6 N 257 vd; Kldy (n 5) 157 vd;
Tamer Bozkurt, Anonim Sirketlerde Pay Devrinin Stirlandirilmast (Baglam) - Die Vinkulierung (On ki Levha 2016) 73
vd.; Thomas Nagel, ‘Die statutarische Vinkulierung nicht kotierter Namenaktien” (2015) (1) AJP/PJA 190, 196-201; Sevi (n
4) 285-293; Uzel (n 4) 251- 272. Ozellikle isletmenin ekonomik bagimsizligi hakkinda bk Hirschle ve von der Crone (n 4)
106 vd.
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bagimsizliginin korunmasi amaglarina hizmet ettigini gosterir. Bu itibarla, pay
devir smirlandirmalarmin istenmeyen kisilerin pay sahibi olmasimi 6nleme ya da
uygun goriilmeyen devirlere engel olma seklindeki genel amaci, onemli sebeple ret
bakimindan daralmaktadir; ret, anilan ikisi disinda bir amaca hizmet edemez.

Onemli sebepler esas sozlesmede agikca (ausdriicklich) ve somut bir sekilde
belirtilmelidir'®. Bu konuda yalnizca TTK 493/2 hiikmiine atif yapilmasi ya da ret
sebeplerinin genel ve belirsiz bir sekilde ifade edilmesi hukuka uygun bir ret i¢in
yeterli degildir'®. Buradaki amag, pay devrini onay isteminin ortaklik tarafindan
hangi hallerde reddedilebilecegini devreden ve devralan agisindan Ongoriilebilir
kilmaktir!?,

Kuru ret yoluna basvurabilmek icin, devre konu paylar i¢in ayrica satin alma
Onerisinde bulunmak gerekmez. Ortakligin esas sozlesme ile aleni hale getirdigi
onemli sebebe dayanarak pay devrini onay istemini reddi ile devreden pay sahibi
olarak kalmaya devam eder (TTK 494/1).

B. Kagis Klozuna Basvurarak Ret (Satin Alma Onerisinde Bulunarak Ret)

1. Hukuki Niteligi

Ortaklik devredene, devre konu paylari, bu paylarin basvurma anindaki gergek
degeri tizerinden kendisi, diger pay sahipleri veya iiglincii kisiler hesabina satin
alma onerisinde bulunarak da onay istemini reddedebilir'®. TTK 493/1 hitkmiinde
hukukumuzda ilk kez diizenlenen ve kagis klozu, kurtulma kaydi, kurtulma kogsulu
(yabanci hukuklarda escape clause, Ausnahmeklausel, Ablehnung mit Ankauf, clause
échappatoire) gibi adlarla anilan bu yetki ile ortakliga, onay istemini kuru ret yoluna
basvurarak reddedebilmenin disinda, uygun gérmedigi devirlerden kurtulma imkani
taninmustir'?.

15 Forstmoser, Meier-Hayoz ve Nobel (n 5) § 44 N 137, 139; Kldy (n 5) 143; Oertle ve Du Pasquier (n 6) Art 685b N 3; Sevi
(n 4) 284.

' Hirschle ve von der Crone (n 4) 106.
17" Hirschle ve von der Crone (n 4) 106.

6762 sayili TTK’nin 418/4. maddesinde gercek degerden satin alma hakki, bagl nama yazili paylarin yalnizca kanunda
sayilan nedenlerden (miras, kari-koca mallarmimn idaresine ait hiikiimler veya cebri icra yoluyla iktisap edilme) dolay1
kazanilmasi haline 6zgii olarak taninmisti. Bu imkana TTK nin 493. maddesinin 4. fikrasinda da yer verilmistir. TTK’nin
493/1. maddesindeki gergek degerden satin alma hakki ise iradi devir s6z konusu oldugunda kullanilabilmektedir.

19 Christoph Schmid, i¢ Vito Roberto ve Hans Rudolf Triieb (edr), Handkommentar zum Schweizer Privatrecht,
Personengesellschaften und Aktiengesellschaft - Vergiitungsverordnung - Art. 530-771 OR — VegiiV' (3. Basi, Schulthess
2016) Art 685b N 5; Reha Poroy, Unal Tekinalp ve Ersin Camoglu, Ortakliklar Hukuku II (14. Basi, Vedat 2019) N 1152;
Sinan H. Yiiksel, ‘Borsaya Kote Edilmemis Bagli Nama Yazili Paylarin Devrinde Sirketin Alim Onerisinde Bulunarak
Onay istemini Reddetme Hakk: (Kagis Klozu)’ (2013) (2) GUHFD (Prof. Dr. Oguz imregiin’e Saygi Sempozyumu) 159,
161; Stephan Dekker, i¢ Jeannette K. Wibmer (ed), Aktienrecht Kommentar Aktiengesellschafi, Rechnungslegungsrecht,
VegiiV, GeBiiv, VASR (Orell Fiissli 2016) Art 685b N 5; BGE 4C.202/2006, 29.9.2006, 1.4.5.1; Yargitay 11 HD, 17122/2152,
18.2.2015: “Bu maddeyle anonim sirkete, devre konu olan pay senetlerini gercek deger iizerinden devralma onerisinde
bulunabilme olanagi taninmasi, sirkete hakli sebepler yaminda saglanmis, uygun gérmedigi devirlerden kurtulabilme
olanagidir” < www.sinerjimevzuat.com.tr > Erigim Tarihi 9 Ocak 2020.
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Kagis klozuna bagvuru hakkiin, kuru ret imkani ile ayni hiikkiimde ve “veya”
baglacindan da anlagildi8: lizere alternatifli bir imkan olarak diizenlenmesinin nedeni
her ikisinin de ayn1 amaca hizmet etmesidir. Ote yandan, esas s6zlesmede dngoriilen
onemli sebep ortakliga herhangi bir bedel 6demeden onay istemini reddetme imkani
tanirken, kacis klozuna bagvurarak ret i¢in ortaklik gergek degeri karsiliginda paylar
satin alma Onerisinde bulunmalidir.

Kacis klozuna basvuru, ortaklik agisindan yenilik doguran hak niteliginde
degildir. Zira ortakligin devre konu paylari satin alabilmesi, devredenin ortakligin
satin alma Onerisini kabul etmesiyle miimkiindiir®. Devreden, ortakligin satin alma
Onerisini kabul etmedigi takdirde pay devri gerek pay sahibinin paymi devretmek
istedigi kisi gerekse ortakligin hesabina pay satin almayi onerdigi kisi agisindan
gergeklesmemekte; paylar devredenin malvarliginin bir unsuru olarak kalmaya devam
etmektedir®!. Bu itibarla, kagis klozu ortakliga, her haliikarda payin devredenin devir
sOzlesmesi yaptigi kisiye devrini engelleyici etkiye sahip bir satin alma dnerisinde
bulunma hakki (kanundan dogan icap) tanir.

Ortakligin satin alma Onerisini kabul eden devredenle ortaklik arasinda paylarin
devrine yonelik bir s6zlesme iliskisi kurulur?. Paylar diger pay sahipleri ya da tiglincii
kisi hesabina satin alindiginda da bu sézlesmenin taraflarini devredenle ortaklik
olusturur. TTK 493/1 hiikkmiinde ortakligin paylari diger pay sahipleri ya da tiglincii
kisiler hesabina satin alacagina vurgu yapilmasinin anlami budur. Bu sézlesmeye
ortakligin taraf edilmesinin altinda, kendi belirledigi kisi ile kendi belirledigi bedel
lizerinden yapacagi pay devir sézlesmesine miidahale edilen devredenin bu nedenle
korunmaya ihtiyaci oldugu diisiincesi yatmaktadir. Pay bedelinin gergcek deger
iizerinden 6denmesine iliskin menfaatinin kanun hiikiimleriyle (TTK 493/1, 5, 7)
giivence altina alinmasinda oldugu gibi devreden boylece ortaklik tarafindan 6nerilen
kisi tarafindan pay bedelinin 6denmemesi riski ile bas basa birakilmamis olmaktadir.
Bu itibarla, devre konu paylarin diger pay sahipleri ya da ti¢iincii kisiler hesabina satin
alimmasi s6z konusu oldugunda ortaklik ile devreden arasinda yapilan bu sézlesme,
kanun geregi ticlincii kisi yararina bir sdzlesmedir (TBK 129).

20 Akin (n 6) 110; BGE 4C.242/2001, 5.3.2003, E.2.2.; Bozkurt (n 14) 163; Forstmoser, Meier-Hayoz ve Nobel (n 5) § 44 N
166; Kldy (n 5) 193; Messerli (n 11) 246; Meyer (n 7) 22; Oertle ve Du Pasquier (n 6) Art 685b N 14; Uzel (n 4) 324 vd;
von Biiren, Stoffel ve Weber (n 6) N 340; Yiiksel (n 19) 211-212. Hatta bu 6zelligi nedeniyle hak Isvigre hukukunda sarta
bagl satin alma hakki (das bedingte Ankaufsrecht) olarak nitelendirilmektedir (BGE 4C.242/2001, 5.3.2003, E.2.2.). Aksi
yonde bk Erciiment Erdem, ‘Nama Yazil Hisse Senetlerine iliskin Olarak Uygulamada Ortaya Cikan Bazi Sorunlar ve Yeni
TTK’nin Coziimleri” in XXV. Ticaret Hukuku ve Yargitay Kararlart Sempozyumu (17 Aralik 2011) (BTHAE 2012) 97,
122; Hayri Bozgeyik, ‘Baglh Nama Yazili Paylarin Miras Yoluyla intikalinde Satin Alma Hakkinin Kullanilmasina iliskin
Bazi Sorunlar’ (2009) 25(2) BATIDER 211, 224; Rauf Karasu, ‘Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisina Gére Nama Yazili Paylarin
Devrinin Siirlandirilmast® (2008) 12(1-2) GUHFD 127, 137; Sitki Anlam Altay, ‘Tiirk ve Isvigre Anonim Ortakliklar
Hukuku’nda Esas Sozlesmesel Baglam’ i¢ Hamdi Yasaman, H. Erciiment Erdem, Sinan H. Yiiksel, H. Ali Dural, Tolga
Ayoglu, Fiiliirya Yusufoglu (edr), Isvigre Bor¢lar Kanunu nun Iktibasimin 80. Yilinda Isvigre Bor¢lar Hukuku nun Tiirk
Ticaret Hukuku'na Etkileri (Vedat 2009) 563, 610.

2l Meyer (n 7) 22.
2 Uzel (n4)327.
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2. Ortakhgin Takdir Yetkisinin Kapsam

Kagis klozuna basvurmak ortakligin takdirindedir; ancak, ortaklik bu konuda
keyfi davranamaz. Keyfi kullanma yasagi (Willkiirverbot), kagig klozuna bagvurup
basvurmama kararinin alinmasinin yani sira yetkinin uygulanma kosullarini da
kapsar. Bu baglamda, ortaklik, kagis klozuna bagvurup bagvurmama kararini alirken;
basvurma karari aldiktan sonra da bu kararin uygulanmasina yonelik olarak 6rnegin
devre konu paylar kendisi, diger pay sahipleri veya liclincii kisiler hesabina satin
almay1 onerirken de keyfi davranamaz.

Yetkinin keyfi kullanilip kullanilmadigimin denetiminde bagvurulacak araclar,
karar1 veren organin genel kurul ya da yonetim kurulu olmasina gore degismekle
birlikte denetimin 6zl aymidir. SOyle ki, yonetim kurulu veya yonetimle gorevli
kisilerin takdir yetkisini hukuka uygun bir sekilde kullanip kullanmadiginin
belirlenmesine yonelik bazi kurallar s6z konusu olup TTK 369 hiikmiinde diizenlenen
ozen ve sadakat yiikiimliiliigii bunlardan birisidir®. Ozen borcu, yonetime iliskin
kararlarin is adami karar1 6l¢iisiinde alinmasini gerektirir. Bu 6l¢iiye gore karar, makul
Olciide bilgilenerek ve ortakligin menfaatine olduguna iyi niyetle inanilarak alinirsa
0zen borcuna aykirilik s6z konusu olmaz ve bu kararlar yerindelik denetimine tabi
tutularak olumsuz sonuglarmndan yonetim kurulu {iyelerinin ya da yonetimle goérevli
kisilerin sorumluluguna gidilemez**. Sadakat borcu ise, yonetim kurulu iiyelerinin
faaliyetlerinde ortakligin menfaatini, kisisel menfaatlerinden veya ortaklik i¢cinden
veya digindan tigtincii kisilerin menfaatlerinden tistlin tutmalarim zorunlu kilar®. Her

»  Federal Mahkeme, pay defterine kayit igleminin yonetim kurulu agisindan sadece bir kontrol ve organizasyon gorevinden

ibaret olduguna; ortada bir sirket karar1 bulunmadigindan pay defterine kayit islemi bakimindan is adami karari ilkesinin
uygulanmayacagina karar vermistir (BGE 145 III 351, 31.7.2019, E.3.2.1; Beat Denzler ve Michael Hochstrasser,
‘Bundesgericht, I. zivilrechtliche Abteilung, Urteil 4A_623/2018 vom 31. Juli 2019, A. AG gegen B., Zustimmung zur
Ubertragung von Aktien und Eintragung im Aktienbuch (zur Publikation vorgesehen)’ (2019) AJP 1077, 1079; Dominique
Miiller ve Flavio Delli Colli, ‘ Aspekte der Vinkulierung von nicht borsenkotierten Namenaktien [Besprechung von BGE 145
1 351 (Urteil 4A_623/2018 des schweizerischen Bundesgerichts vom 31. Juli 2019)]’ (2020) GesKR 140, 141; Rolf Sethe
ve Meltem Cetinkaya, ‘Entwicklungen im Gesellschaftsrecht und im Wertpapierrecht / Le point sur le droit des sociétés
et des papiers-valeurs’ (2019) (115) SJZ 649, 652). Ote yandan Federal Mahkeme her ne kadar is adan karar1 ilkesinin
bu konuda uygulanmayacagini ifade etmisse de anilan kararin denetiminde, yonetim kurulu iiyelerinin sorumluluguna
iliskin bir davada (BGE 139 III 24) is adamu karar ilkesine uyulup uyulmadigini tespit etmek i¢in bagvurdugu kriterleri
uygulanustir (Miiller ve Delli Colli (Ibid) 145). Ogretide de yénetim kurulunun ézen ve sadakat yiikiimliiliigiinin kagis
klozuna bagvuru karar alinirken de gegerli oldugu kabul edilmektedir [Akin (n 6) 78; Kldy (n 5) 181; Miiller ve Delli Colli
(ibid) 145; Yiiksel (n 19) 193]. Is adamu karar ilkesinin, iiyelerin isletme konusu igindeki karar ve davranislarinin yani
sira ortakligin sermayesi, malvarliginin korunmas, istiraklerle iligkiler ve sir saklama gibi ortakligin biitiin faaliyet alanini
kapsadig1 yoniinde bk Reha Poroy, Unal Tekinalp ve Ersin Camoglu, Ortakliklar Hukuku I (14. Bast, Vedat 2019) N 582.

% Sevgi Bozkurt Yasar, Anonim Sirketlerde Isadami Karart Ilkesinin (Business Jugment Rule) Uygulanmasi (Beta 2015) 6.
Yoneticilerin kararlari agisindan bu 6l¢ii objektif niteliktedir; ortaklik menfaatinin diirtistlilk kuralina uygun olarak gozetilip
gozetilmediginin tespitinde, ilgili yoneticinin subjektif nitelikleri dikkate alinmaz. Objektif 6l¢ii, ayn: konumdaki diger bir
yoneticinin kararlari esas alinarak bir degerlendirme yapmay1 gerekli kilar (Bozkurt Yasar (Ibid) 121).

2 Gerekge, TTK 369.
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iki yikimliligiin de amaci ortaklik menfaatinin korunmasidir®. Korunan menfaat,
kag1s klozuna basvurma konusunda karar almaya yetkili organ genel kurul oldugunda
da degigsmeyecektir.

Kacis klozuna bagvurma yetkisini kullanirken ortakligin esitlik ilkesine (TTK
357) de riayet etmesi gerektigi ileri siiriilmektedir?’. Esitlik ilkesinin uygulanmasinin
ilki, paylarin diger pay sahipleri hesabina satin alinmasinda; digeri, ortaklik hesabina
satin alman paylarin elden ¢ikarilmasinda olmak {izere iki halde giindeme gelecegi
belirtilmektedir®®. Ortakligin paylari kural olarak tiim pay sahiplerine teklif etmesi
gerektigi; ortakligin elinde oransal olarak tiim pay sahiplerine verilebilecek miktarda
pay bulunmadigi takdirde bu tekliften imtina edebilecegi ifade edilmektedir®. Ne
var ki, ortaklikla pay sahipleri arasindaki ortaksal iliskiden dogan esitlik ilkesi,
herhangi bir pay sahibi ile ortaklik arasinda s6z konusu olabilecek borglar hukuku
kaynakl1 sozlesmesel bir iliskide uygulama alanini haiz degildir®. Ortakligin elinde
bulundurdugu kendi paylarmin tamamni iki pay sahibi grubuna satmast iizerine Isvigre
Federal Mahkemesi, paylarin devredildigi kisi pay sahibi sifatin1 haiz olmasaydi dahi
ortaklikla bu kisi arasindaki hukuki iliskide bir degisiklik olmayacak idiyse esitlik
ilkesinin uygulanmayacagina karar vermistir’'. Gerek kacis klozuna paylarin diger pay
sahipleri hesabina satin alinarak bagvurulmasinda gerekse ortaklik hesabina satin alinan
paylarm pay sahiplerine satilmasinda, ortaklikla pay sahibi arasinda ortaklik temelli bir
hukuki iliski bulunmamaktadir. Bu durum, TTK’nin 493/1. maddesinde devre konu
paylarm hesabina satin alinacagi kisiler (ortaklik, diger pay sahipleri veya ii¢iincii
kisiler) arasinda herhangi bir farklilik goriilmemesinden de anlagilmaktadir. Hal boyle
olunca, gerek paylarin diger pay sahipleri hesabina satin alinmasinda gerekse ortaklik
hesabina satin alinan paylarin elden ¢ikarilmasinda esitlik ilkesi uygulanmaz.

Diger yandan, devre konu paylarin belirli pay sahibi / sahipleri hesabina satin
alinmasi (ya da ortaklik hesabina satin alinan paylarin belirli pay sahibine / sahiplerine

2 TTK’nin bazi maddelerinde ve madde gerekgelerinde yer verilen ortaklik menfaati kavrami kanunda tanimlanmamistir.
Bir anonim ortaklik biinyesinde pay sahiplerinin, yoneticilerin, is¢ilerin, alacaklilarin, muhtemel yatirimeilarin ve hatta
devletin olmak tizere degisik menfaatleri barindirir. Kanunlarda anilan menfaat sahiplerinin her birinin 6zel menfaatlerini
koruyucu hiikiimlere yer verilebilir. Bu hiikiimler ancak ortaklik, amacin gergeklestirebildigi ve devamlilik arz ettigi
6lciide anlam ifade edeceginden arka planda ortaklik menfaatinin korunmasia hizmet etmektedir. Bu agidan, ortaklik
menfaati, bir yoniiyle, miinferit menfaat sahiplerinin menfaatinin korunmasindan beslenen; diger yoniiyle, ortaklik
kavraminin 6ziine uygun olarak tiim katilanlarin menfaatlerini ortak bir diizlemde bulusturarak korumay1 amaglayan temel
bir kavramdir. Kavram hakkinda ayrintili bilgi igin bk Bozkurt Yasar (n 24) 117 vd.; Mehmet Helvaci, Emin Camurcu ve
Ismail Tiirkyilmaz, ‘Ozellikle Anonim Sirket Agisindan Sirket Menfaati Kavram® i¢ Erciiment Erdem, Tolga Ayoglu, S.
Anlam Altay, Ali Dural, Fiilurya Yusufoglu, Sinan H. Yiiksel (edr), Prof. Dr. Hamdi Yasaman’a Armagan (On iki Levha
2017) 311 vd; Mehmet Helvaci ve Rifat Cankat, ‘Karsilastirmali Hukukta Sirket Menfaati Kavrami’ i¢ ismail Kirca, Basak
Sit imamoglu, Murat Giirel, Ufuk Tekin, Ibrahim Bektas, Merve irem Yener (edr), Prof. Dr: Sabih Arkan’a Armagan (On
iki Levha 2019) 521 vd; Muhammed Sulu, Anonim Ortakliklarda Sirket Menfaati Kavrami (On iki Levha 2019) 29 vd.

27 Akin (n 6) 78; Bozkurt (n 14) 152 vd; Bockli (n 6) § 6 N 203; Kldy (n 5) 181-182; Sevi (n 4) 298; Yiiksel (n 19) 193.
2 Akn (n 6) 78, 92-94; Kldy (n 5) 181-182.
2 Ak (n 6) 92.

30 Forstmoser, Meier-Hayoz ve Nobel (n 5) § 39 N 42 vd; Georg Krneta, Praxiskommentar Verwaltungsrat (Art. 707-726, 754
OR und Spezialgesetze) (2. Basi, Stampfli 2005) N 1935.

3 BGE 881198 vd.
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satilmasi), azinlik pay sahiplerinin haklarinin zarar gérmesine neden oluyorsa, iste
bu halde esitlik ilkesine aykiriliktan séz edilebilir’>. Ornegin, ortaklik menfaati
gerektirmedigi halde ya da kagis klozuna her bagvuruda belirli pay sahibi / sahipleri
hesabma pay satin alinarak azinlik pay sahiplerinin haklarimin ihlal edilmesinde
durum bdyledir. Burada ihlal edilenin esasinda esitlik ilkesinden ziyade diiriistliik
kural1 oldugu belirtilmelidir.

II1. Kag¢is Klozuna Basvuru Hakkinin Kotiiye Kullanilmasi

A. Hakkin Kétiiye Kullanilmasi Yasagiyla ilgili Kisa Bilgi

TMK’nin 2. maddesinde diizenlenen iki temel hukuk kaidesi hukukun neredeyse
biitiin alanlarinda uygulanma kabiliyetini haizdir. Bunlardan ilki, hitkmiin birinci
fikrasinda “Herkes, haklarmi kullanirken ve borglarini yerine getirirken diiriistliik
kurallarina uymak zorundadir” ifadesiyle yer bulan diiriistliik kuralidir. Diiriistlik
kurali bir kimsenin, haklarin1 kullanirken ve borglarinmi yerine getirirken namuslu,
diirtist ve makul bir insandan beklenen davranisi ifade eder?*. Diiriistlik kuralinin
ihlali halinde TMK 2/2 hiikmiinde “Bir hakkin agik¢a kotiiye kullanilmasim
hukuk diizeni korumaz” seklinde diizenlenen hakkin kdotiiye kullanilmasi yasagi
(Missbrauchsverbot) devreye girer. Bir hakkin amacina aykir1 olarak kullanilmasi
diirtistlitk kuralina aykirt olup bu durumda hak kétitye kullanilmisg olmaktadir®.

Hakkin kotiiye kullanilmast yasagina aykiriligin yaptirrmi TMK 2/2 hitkmiinde
sOyle ifade edilmektedir: “Bir hakkin agik¢a kotiiye kullanilmasimi hukuk diizeni
korumaz”. S6z konusu genel yaptirimin anlami, hakki kétiiye kullananin, bu surette
elde etmek istedigi menfaati elde edememesidir®; yani, kdtiiye kullanilan taleplerin
veya savunmalarin dikkate alimmamasidir®® (exceptio doli generalis). Bu kapsamda
hakki kotiiye kullanilan, kétiiye kullanimin neden oldugu zarariin 6nlenmesini (men

2 BkBGE951I157S. 164.

3 Aytekin Ataay, Medeni Hukukun Genel Teorisi (Temel Bilgiler - Genel Kavramlar) (4. Basi, Der 1995) 416 vd; Kemal
Oguzman ve Nami Barlas, Medeni Hukuk (Giris, Kaynaklar, Temel Kavramlar), (22. Basi, Filiz 2016) N 853.

3% Ataay (n 33) 420; BGE 128 11 145, E.2.2 S. 151; Oguzman ve Barlas (n 33) N 86; Yargitay 11 HD, 9709/18811, 2.12.2014;
Yargitay HGK, 2743/275, 12.3.2019; Yargitay HGK, 1501/2044, 27.12.2018 < www.sinerjimevzuat.com.tr > Erigim Tarihi
3 Subat 2020.

35 Demet Celiktas, ‘Sekle Aykirilik ve Sekle Aykiriligi ileri Siirmenin Sinir1 Olarak Hakkin Kotiiye Kullanilmasi Yasag1®
(1987) 3(1-4) DEUHFD (Prof. Dr. Kudret Ayiter Armagani) 593, 613; Seyfullah Edis, Medeni Hukuka Giris ve Baslangi¢
Hiikiimleri (Seving Matbaas1 1979) 322 vd; Yargitay IBK, 2/2, 30.9.1988: “...Oysa MK.nun 2 nci maddesinin ikinci
fikrasiyla, suistimal karakteri dogrudan dogruya asikar olan hallerde haklarin istimali kanuni mayeden mahrum birakilmistir.
Boyle uyusmazliklarda, hakkin kétitye kullanilmasi yasagi kural degil, sekil sart1 kurali ihmal edilebilir. Zira isvigreli Prof.
MERZ‘in de dedigi gibi (Medeni Kanun Serhi art. 2, Nr.21), sekli hukuktaki hakki maddi adalet diisiincesi ve gerekleri
sinirlar onu gergek Olgiilerine gotiirebilir, gergek hak korunur, sekli veya goriinen hak korunmaz. Gergekten sekle iliskin
hiikmiin gayesi disinda menfaat temini yoluna gidilmek istenildigi durumlarda yarg: hassas olmaya mecburdur. Zira hukuk
ancak, mesru menfaatlerin tatminine yarar; bagka bir seye yaradigi takdirde ise mevcudiyet sebebini kaybeder. Ote yandan
Medeni Kanunun 4. maddesi hiikkmiiylede hakim, adalete uygun karar vermeye ¢agrilmaktadir. O, menfaatlarin dogru ve
adil bir muvazenesini yapmak ve gergekleri gozetmek zorundadir...” (RG 21.12.1988/20026).

% Oguzman ve Barlas (n 33) N 897; Sener Akyol, Diiriistliik Kurali ve Hakkin Kétiive Kullanilmasi Yasagi (2. Basi, Vedat
2006) 120 vd.
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/ igtinap davasi), haksiz durumun tespitini, giderilmesini, ortadan kaldirilmasini ve
dolayisiyla haksiz miidahaleden 6nceki durumun tesisini (izale davasi) ve ayrica
zararmin giderilmesini talep edebilir®’.

Hakkin kotiiye kullanildigi, menfaati olan herkes tarafindan ileri siiriilebilir; hakim
de taraflarca ileri siiriilmemis olsa dahi hakkin kotiiye kullanilmasi halini dikkate
almak zorundadir’®.

Hakkin kétitye kullanilmasi yasaginin ihlali igin 6zel yaptirimlar da ngoriilmiistiir.
Yetkilerini kdtiiye kullanan vasinin vesayet makami tarafindan gérevden alinacagina
iligkin TMK 483/1 hiikmti; evlilik birliginin temelinden sarsilmis olmasi nedeniyle
acilan bosanma davasinda davali kendisine TMK 166/2 uyarinca taninmig olan itiraz
hakkini kdtiiye kullanirsa (evlilik birliginin devaminda davali ve ¢ocuklar bakimimdan
korunmaya deger bir yarar da kalmamissa) bosanmaya karar verilebilecegine iligskin
TMK 166/2 hitkmii bu tiirdendir.

Diger yandan bu yasak, genel bir hukuk kaidesi olmakla tali bir yoldur®®. Bunun
anlami ise sudur: Sayet hakkin kétiiye kullanilmasi yasaginin unsurlarini igeren bir
davranisa kanunda baska bir sonu¢ baglanmissa, bu sonu¢ somut olaya oncelikli
uygulanma kabiliyetini haizdir. Hakkin kotiiye kullanilmasi yasagina iliskin TMK
2/2 hitkmiine, kanunun bu sekilde dogrudan dogruya uygulanmasinin miimkiin
oldugu hallerde bagvurulmamalidir.

B. Kacis Klozuna Basvuru Hakkinin Kétiiye Kullanilmasinin Kosullari

Hakkin kétiiye kullanilmasi yasagi, her hakkin oldugu gibi kacis klozuna bagvuru
hakkinin da bir sinirint olusturur. Kagis klozuna bagvuru hakkimin hangi hallerde
kotiiye kullanildigr belirlenirken de hakkin kétiiye kullanilmast yasagina iligkin
genel prensiplere basvurulur. Buna gore kacis klozuna bagvuru hakkinin amacina
aykir1 olarak kullanilmasi, hakkin kétiiye kullanilmasi niteligindedir. Su durumda
kacis klozuna basvuru hakkinin amaci, hakkin kotiiye kullanilma kosullarinin
belirlenmesinde onemli bir islev listlenmektedir. Acaba, istenmeyen kisilerin pay
sahibi olmasina ya da uygun goriilmeyen devirlere engel olma seklindeki baglam
hiikiimlerinin genel amacinin bu konuda esas alinmasi yeterli olacak midir?

37 Akyol (n 36) 122 vd; Ferit H. Saymen, ‘Hakkin Suiistimalinin Miieyyidesi’ (1945) 11(1-2) [UHFM 311, 318 vd; Oguzman
ve Barlas (n 33) N 898.

3 Akyol (n 36) 10, 121; Celiktas (n 35) 613; Oguzman ve Barlas (n 33) N 899; Yargitay HGK, 2801/86, 24.1.2018; Yargitay
HGK, 2743/275, 12.3.2019 < www.sinerjimevzuat.com.tr > Erigim Tarihi 12 Mayis 2020).

»  Celiktas (n 35) 613.
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1. Ogreti

Ogretide, kag1s klozuna basvuru hakkinin kétiiye kullanilmasi, drnekler {izerinden
aciklanmaya ¢aligilmaktadir. Buna gore, onay isteminin reddi gerekcesi olarak ortaklik
menfaatine hizmet eden bir sebep ileri siirlilememesinin, onay istemine konu paylar
acisindan diger pay sahiplerine satin alma hakki taninmamasinin® ya da kagis klozu
bir zenginlesme araci olmadigindan paylarin gercek degerinden fazlasina {iglincii
kisiye satilmasi niyetiyle bu yola bagvurmanin hakkin kétiiye kullanilmasi niteliginde
olacag ileri siriilmektedir*!. Kagis klozuna bagvuru hakkimin kétiye kullanilma
kosulu olarak genel geger bir kriter ortaya konulamamasinda, kagis klozuna bagvuru
i¢in ortada 6nemli bir sebep bulunmasimin gerekli olmadig seklindeki hakim goriig*
etkili olmustur. Bu goriise gore, kacis klozuna bagvurularak reddi, kuru redden ayiran
en 6nemli 6zellik kagig klozuna istenmeyen kisilerin pay sahibi olmasina engel olmak
amaciyla “herhangi bir sebeple” bagvurulabilmesidir.

33

Bu goriisti savunanlardan biri olan Akin’in gerekgesi su sekildedir®: “...pay
devrinin reddini gerektirecek, ana sozlesmede yer alan hakli bir sebep olmadigi
hallerde kagis klozu aslinda ayn1 zamanda hissedarlarin sirket hisselerini 6ncelikle
satin alma hakkini ikame eder mahiyettedir. Bu sebeple sirketteki ortaklarin sirketin
hissedarlik yapisinin degigsmemesini istemeleri ve bu nedenle de yeni {igiincii kisiyi
ret ile devrolunmasi s6z konusu hisseleri 6ncelikle kendilerinin almak istemesinde
bir hukuka aykirilik olmamak gerekir. Bununla birlikte ka¢is klozundan istifade
edilmesi, ne istenmeyen bir potansiyel ortagin sirketten iceri girmesine engel olmak,
ne de hissedarlarin sirket hisselerini oncelikle satin alma hakkini kullanmasina
yonelik ise, bu noktada hakkin kotliye kullanilmas1 glindeme gelebilecektir”. Anilan
gerekgeye katilmak miimkiin degildir. Zira dncelikle, kagis klozuna bagvuru hakki,
diger pay sahiplerine degil de ortakliga ait oldugundan ve yine, bu hak, ortaklik
tarafindan yalnizca diger pay sahipleri lehine degil; pay sahibi olmayan kisiler
lehine veya ortakligin bizzat kendi hesabina da kullanilabildiginden hakkin diger pay
sahiplerinin oncelikle alim hakkini ya da 6n alim hakkini ikame ettigi yoniindeki
tespit isabetli degildir. Tkinci olarak, istenmeyen birinin pay sahibi olmasina engel
olma saiki, kacis klozuna bagvurunun yani sira diger pay devir sinirlamalari i¢in de
gecerlidir. TTK ile birlikte pay devir serbestisine iistiinliik taninarak pay1 devralacak
kisinin istenmeme nedeni konusunda sinirlamaya gidilmis ve bu saikin siirsiz bir
sekilde gergeklestirilme imkani ortakligin elinden alinmistir. Dolayisiyla istenmeyen
birinin pay sahibi olmasini engelleme diisiincesi, TTK agisindan pay devrine engel
olmak i¢in tek bagina yeterli degildir. Son olarak yazar, hakkin kotiiye kullanilmasinin

“© Kldy (n 5) 182.
4 Bockli (n 6) § 6 N 203a.

4 Bockli (n 6) § 6 198; Forstmoser, Meier-Hayoz ve Nobel (n 5) § 44 161; Kldy (n 5) 180; Messerli (n 11) 241; Oertle ve Du
Pasquier (n 6) Art 685b N 9; von Biiren, Stoffel ve Weber (n 6) N 327.

“ Akin (n 6) 80.
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s0z konusu olacagi halleri, kagis klozuna bagvururken istenmeyen birinin pay sahibi
olmasma engel olma amaci giidiilmemesi ya da bu bagvurunun pay sahiplerinin
oncelikle satin alma hakkina yonelik olmamasi seklinde siralasa da sayilanlar disinda
bir amagla kagis klozuna bagvurmak zaten miimkiin degildir.

Konuyla ilgili diger bir goriis ise, devralanin reddi gerekgesi olarak ortaklik
menfaatine hizmet eden bir sebep bulunmadiginda kagis klozuna bagvuru hakkinin
kotiiye kullanilmis olacagini belirterek bu yonteme basvurabilmek icin ortada en
azindan ortaklik menfaatine hizmet eden bir sebep bulunmasi gerektigine isaret
etmektedir**. Hemen belirtelim, bu gorisii ilkinden ayiran esasli bir farklilik
bulunmamaktadir. Zira ilk goriisii savunanlar da kag¢is klozuna herhangi bir sebeple
basvurulabilecegini ifade ettikten sonra ortakligin yine de 6zen ve sadakat borcu,
esitlik ilkesi ve hakkin kotiiye kullanilmast yasagi gibi sinirlamalara riayet etmesi
gerektigini  savunur®®. Anilan simirlamalar kuskusuz kagis klozuna bagvuruda
ortakligin menfaatinin gozetilmesini gerekli kilar.

2. Isvicre Federal Mahkemesi

Isvigre Federal Mahkemesi 31.7.2019 tarihli 145 III 351 nolu kararinda, gretideki
hakim goriise kosut olarak kacis klozuna ortada énemli sebep bulunmadiginda dahi
basvurulabilecegine karar vermistir. Bununla birlikte, Mahkeme’ye gore, kagis
klozuna bagvuru hakkinin kétiiye kullanilip kullanilmadig tespit edilirken kararin
makul ekonomik sebeplere dayandirilip dayandirilmadigina bakilmalhdir; karar,
makul ekonomik sebeplerle hakli gosterilemiyorsa (wenn der Entscheid sich nicht
durch verniinftige wirtschaftliche Erwdgungen rechtfertigen ldsst) hakkin kotiiye
kullanildig1 kabul edilmelidir*. Kararin makul ekonomik sebeplere dayandiginin
tespiti i¢in ortakligin ve pay sahiplerinin biitiiniiniin menfaatleri dikkate alinmali;
ancak, bu yapilirken yerindelik denetiminden kagimilmalidir®’.

Mahkeme’nin anilan kararinda, devre konu paylarin A. AG’nin bagarili bir
yoneticisi olan H’nin hesabina satin alma teklifinde bulunularak onay isteminin
reddedilmesinin hukuka uygun olduguna karar verilmistir. Zira somut olayda H,
ortaklik paylarinin ¢ogunlugunun (devredenin paymi devretmek istedigi kisi olan)
B tarafindan devralinmasi halinde ortakligin yonetimi gorevinden ayrilacagini

4 Bockli (n 6) § 6 203a.
4 Bk dn 42’deki yazarlar.

4 Federal Mahkeme tarafindan bu kriter, yalnizca kagis klozuna bagvuru 6zelinde degil; ¢ogunlugun azinlik pay sahipleri
aleyhine olacak sekilde hakkin kétiiye kullanilmasi yasagini ihlal edip etmediginin belirlenmesinde de kullanilmaktadir.
Bk BGE 145 1III 351, 19.8.2008, E.4.1. Federal Mahkeme’nin anilan goriisiiniin, onay isteminin sebep gostermeksizin
reddedilmesine izin veren eski diizenleme (1991 degisikligi oncesi IBK 686/2) ile benzerlik gosterdigi yoniinde bk Denzler
ve Hochstrasser (n 23) 1080.

¥ BGE 145 1II 351, 31.7.2019, E.3.2.1; BGE 4C.242/2001, 5.3.2003, E.5. Kagis klozuna basvuru i¢in énemli sebep
bulunmasini aramayan diger karar i¢in bk BGE 4C.202/2006, 29.9.2006, E.4.5.1 Ortaklik her ne kadar kagig klozuna
bagvururken bir gerekge belirtmek zorunda degilse de bu islemine kars1 dava agildigi takdirde davada kagis klozuna bagvuru
gerekgelerini agiklamalidir (BGE 145 111 351, 31.7.2019, E.3.2.1; Altay (n 20) 603-604).

392



Cenkci / Borsaya Kote Edilmemis Nama Yazili Paylarin Devrinde Kagis Klozuna Basvuru Hakkinin Kétiye Kullaniimasi

bildirmistir. Federal Mahkeme, ortakligin, basarili bir yoneticisinin ortakliktan
ayrilma tehdidinden ka¢inmasinin ortaklik menfaati a¢isindan kabul edilebilir/makul
bir neden olduguna; dolayistyla yonetim kurulunun kagis klozuna basvuru karari ile
hakkin kotiiye kullanilmasi yasagimnin ihlal edilmedigine karar vermistir*®.

Kararda belirtilen “makul bir ekonomik sebebe dayanma” kriterinin, TTK 493/2
hiikkmiindeki “6nemli sebep” ya da mehaz IBK 685b/2 hiikmiindeki “wichtiger
Grund” teriminden daha genis anlamli oldugu konusunda siiphe yoktur. Zira
onemli sebebin ozellikleri TTK 493/2 (IBK 685b/2) hiikmiinde gosterilenlerle
simirli olmasina karsin, makul ekonomik sebep kriteri kabul edilirse, bu 6zellikleri
tagimasa da bazi ekonomik sebepler kacis klozuna basvuru icin yeterli goriilecektir.
Ornegin; devralanin belirli bir aileye mensup olmamasi kacis klozuna basvuru icin
makul ekonomik bir sebep olabilir; ancak, anilan sebep, TTK 493/2 (IBK 685b/2)
uyarinca onemli sebep degildir®. Zira pay sahiplerinin belirli bir aileye mensup
olmasi, isletme konusunun gerceklestirilmesi bakimindan dolayli etkiyi haizdir. TTK
493/2 (IBK 685b/2) uyarinca bir sebebin 6nemli sebep olarak nitelendirilebilmesi
icin pay sahiplerinin Ozellikleri isletme konusuyla dogrudan ilgili olmali yani
isletme konusunun gergeklestirilmesine yonelik olmalidir®®. TTK’nin 493/7 hitkmii
ve emredici hiikiimler ilkesi (TTK 340) uyarinca esas sozlesme ile belirli kisiler
lehine 6n alim hakki taninamamasi da paylarin kagis klozuna bagvurularak yalnizca
aile lyeleri arasinda devredilmesine engeldir’'. Yine, paylarin pay sahibinin payini
devretmek istedigi A kisisine degil de ortakligin faaliyet gosterdigi sektorde hakim
olan B kisisine devri halinde ortakligin bir¢ok agidan daha avantajli hale gelecegi
gerekeesiyle kagis klozuna bagvuruldugunda, gosterilen sebep makul ekonomik sebep
olarak nitelendirilmeye elverisli iken 6nemli sebebin 6zelliklerini tasimamaktadir.

Kararda neden bdyle bir kriterin benimsendigi ya da neden 6nemli sebep kriterinin
kabul edilmedigi agiklanmamistir. Bu kabul, oncelikle, kagis klozuna bagvuru
gerekgesinin makul bir sebep oldugunun kime, neye gore tespit edilecegi gibi bagkaca
belirsizlikleri beraberinde getirmektedir. Daha da 6nemlisi, kararda 6ngoériilen kriter,
nama yazili paylarin devri agisindan dngériilen sistemle (TTK 490 vd; IBK 684 vd)
bagdagsmamaktadir. Ger¢ekten, nama yazili paylarin devrinde devir serbestisi ilkesi
gecerli olup pay devrinin sinirlandirilmast istisnaidir. Kagis klozuna bagvuru igin

4 BGE 145111 351 v. 31.7.2019, E.3.2.2. Kagis klozuna bagvuru hakkinin kétiye kullanilmasina diger bir 6rnek i¢in bk BGE
4C.202/2006, 29.9.2006, E.4.5.2.

4 Kldy (n 5) 172 vd; Uzel (n 4) 260 vd. Bir aileye mensubiyetin TTK 493/2 (IBK 683b/2) uyarinca énemli sebep olabilecei
yoniinde bk Akin (n 6) 54 vd; Bockli (n 6) § 6 N 278; Karasu (n 20) 136; Oertle ve Du Pasquier (n 6) Art 685b N 4; Tekinalp
(n 4) N 6-12; von Biiren, Stoffel ve Weber (n 6) N 323.

0 Sevi (n4) 288.

1 Esas sozlesme ile 6n alim hakki taninamayacagi konusunda bk Peter Bockli, ‘Aktiondrbindungsvertrige, Vinkulierung und
Statutarische Vorkaufsrechte unter neuem Aktienrecht’ (1993) 129(9) ZBJV 475, 491 vd. Esas sozlesmede 6ngériilen bu
tiirden hiikiimlere aykiriligin pay devrini hiikiimsiiz kilmayacagi ve fakat zarar varsa tazminat isteminde bulunulabilecegi
yoniinde bk Yargitay 11 HD, 19169/6894, 8.4.2014 (Abuzer Kendigelen, Mehmet Tevfik Ozcan, S. ipek Asikoglu,
Hasan Onur Akay, Mehmet Akif Ozsoy, Sergiil Balsever ve M. Yasir Akteke, Yargitay 11. Hukuk Dairesinin Tiirk Ticaret
Kanunu'na Iligkin Kararlart (2014) (On iki Levha 2018) 294-295).
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aranan “makul ekonomik sebep” kriteri ise pay devir sinirlandirmalart bakimindan
kanunda 6ngoriilen menfaatler dengesinin pay sahibi aleyhine bozulmasina sebebiyet
verecek derecede zayif nitelikte olup istisnalarin dar yorumlanmasi prensibine
aykiridir’?. Kagis klozuna kolayca bagvurulmasina ve pay sahipligi sifatinin dar bir
cevreyle smirlandirilmasina yol acacak nitelikteki bu kriter ortaklifin “anonim”
niteligiyle de bagdasmamaktadir.

3. Yargitay

Yargitay’in kagis klozuna basvuru hakkinin kotiye kullanilmasiyla dogrudan
ilgili bir kararma rastlanilmamistir. Bununla birlikte, Yargitay 11. Hukuk Dairesi,
17.9.2019 tarihli 3863/5475 nolu karartyla ilk derece mahkemesinin “...nama
yazili pay devrinin sirketce reddedilebilecegi haller TTK 493 iincii maddesinde
belirtilmis olup belirtilen bu haller veya hakli bir gerek¢e disinda pay devrinin
sirket tarafindan kabul edilmemesi durumunun hukuken korunabilecek bir davranig
olmayacagi ve davali sirketin de hisse devrini pay defterine kaydetmemek i¢in hakli
neden olusturabilecek herhangi bir durumun varli§ini savunmadigi gerekgesiyle,
davanin davali girket yoniinden kabuliine...” seklindeki kararin1 onamistir. Boylece,
TTK’nin 493. maddesinde diizenlenen pay devir sinirlamalar1 bakimindan ortak bir
prensibi benimsedigini; onay isteminin ortaklik tarafindan ancak hakli bir sebeple
reddedilebilecegini ortaya koymustur™. Baska bir anlatimla karar, TTK’nin 493.
maddesine kuru ret veya kacis klozuna bagvurarak ret ayrimi yapmaksizin biitiinsel
olarak yaklagarak pay devrinin hakli bir sebep olmaksizin reddedilemeyecegine isaret
eden yonil itibariyle dnemlidir.

4. Goriisiimiiz

TTK 493/2 uyarinca, ortaklik pay devrine ancak isletme konusunu gerceklestirmek
ve/veyaisletmenin ekonomik bagimsizligini korumak amaciyla engel olabilmektedir.
Esas sozlesme ile devredilebilirlik sartlarinin agirlastirilmasint yasaklayarak pay
devir serbestisi ilkesini (TTK 490/1) koruyucu bir islev iistlenen TTK 493/7 hikkmii,
TTK 493/2 hiikmiinde dngoriilenlerin diginda bagka bir amagla ortakligin pay devrine
miidahale etmesini engellemektedir*®. Anilan hiikiimlerin kompozisyonu bize kuru
reddin, ancak ve ancak “igletme konusunu gergeklestirmek ve isletmenin ekonomik
bagimsizligini korumak™ seklindeki iki amagla miimkiin kilindigini gostermektedir.
Kagis klozunun diizenlendigi TTK 493/1 hitkmiinde bu konuda bir agiklik bulunmasa
da pay devrinin kuru ret yoluyla sinirlandirilma amaci kagis klozuna bagvuru igin de
gecerlidir. Zira ayn1 amaca hizmet eden bu iki pay devir sinirlandirmasi arasindaki

%2 Pay devrini siirlandiran kanun hiikiimlerinin dar yorumlanmasi gerektigine dair bk Kldy (n 5) 135.
3 Yargitay 11 HD, 3863/5475, 17.9.2019 < www.sinerjimevzuat.com.tr > Erigim Tarihi 17 Mart 2020.
% Yine, emredici hiikiimler ilkesi (TTK 340) buna engeldir.
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fark, yontemsel olup onay istemi reddedilirken devre konu paylar i¢in satin alma
onerisinde bulunulup bulunulmayacagindan kaynaklanmaktadur.

Gergekten, esas sozlesmede Onemli sebeplerin somut bir sekilde ve agik¢a
gosterilmesi pay sahiplerine paylarini devredebilecegi kisilerin nitelikleri hakkinda
ongoriilebilirlik / aleniyet saglayarak ortakligin kuru ret yoluna bagvurmasinin hakli
dayanagini olusturmaktadir®. Bununla birlikte, kag¢is klozu, ret sebepleri bakimimdan
esas sOzlesme ile aleniyetin saglanmadigi durumlarda devreye giren alternatif bir
yoldur. Esas sozlesmede pay devrinin ortakligin onayina tabi oldugu belirtilmis
ve fakat onemli sebepler gosterilmemisse ya da esas sozlesmede yer alan 6nemli
sebepler somut olaya uymuyorsa ortaklik kagis klozuna bagvurabilmektedir. Iste,
bu 6zelligi nedeniyle “kacis klozu” olarak adlandirilan imkan, ortaklia mevcut
diizenden kagarak onay istemini ret i¢in bir ¢ikis yolu sunmaktadir. Bu ¢ikis yolunda,
reddi 6ngérme imkaninin pay sahiplerinin elinden alinmasinin karsiligi, payin
gercek degerinin kendilerine 6denmesidir. Ne var ki, paylarin karsiliginin 6denmesi,
ortakliga, 6nemli sebep yokken kagis klozuna bagvurma hakki tanimamaktadir. Bu
itibarla, pay devrine miidahale usulleri farkli olmakla beraber ortakliga bu imkanin
taninmasindaki amag aynidir.

TTK’nin 493. maddesinin birinci fikrasinda her iki ret sebebinin diizenlenmesinin
ardindan, onemli sebebin Ozelliklerinin ikinci fikrada sayilmis olmasi, Onemli
sebebin her iki ret sebebi agisindan da uygulanacagini gosterir. Hilkmiin ikinci
fikrasinda 6nemli sebebin 6zellikleri sayilirken “esas sozlesme hiikiimleri” ifadesinin
kullanilmis olmasi, esas sozlesmede gosterilmenin 6nemli sebebin bir kogulu oldugu
izlenimini uyandirsa da bu izlenimin olusmasinda geviri hatas1 etkili olmustur. Oyle
ki, mehaz hiikiimde (IBK 685/2) kullanilan “Bestimmung” kelimesi, yalnizca esas
so0zlesme hitkmiinii ifade eden bir terim degildir; bu kelime Tiirk¢e’de “belirleme,
hiikiim, sart” anlamlarina gelir. Bunlarin yan sira, ortada 6nemli bir sebep yokken
kacis klozuna basvurulacagimin kabulii, TTK nin 492 ve devami hiikiimlerinin ruhuna
aykiri bir sekilde pay devir sinirlamalarini istisna olmaktan ¢ikarir; anonim ortakligin
bir anlamda “limitedlesmesine” neden olur.

Ote yandan, ortaklik tarafindan kacis klozuna basvuruldugunda paymi gercek
degeri lizerinden devretme firsati bulan pay sahibi acisindan bu yol bir sinirlama
teskil etmeyeceginden pay devrine engel olmak i¢in aranan 6nemli sebep kosulunun
kacis klozunun uygulanmasinda aranmayacagi ileri siiriilebilir. Gergekten, kuru ret
usuliinde paymi devretmek isteyen kisiye paymni devredebilmesi i¢in alternatif bir
imkan taninmamasina ve bu kisi pay sahibi olarak kalmaya zorlanmasina karsilik,
kac1s klozunda bu kisiye payini, kanunla giivence altina alinan gergek deger lizerinden

3 Yargitay 11 HD, 12044/234,12.1.2017: “... Anilan yasal diizenleme uyarinca, anonim sirketlerde pay devri olgusunun diger
pay sahiplerini beklenmedik veya istenmeyen durumlarla karsi karsiya birakmasini 6nlemek amaciyla ana sézlesmeye,
nama yazili hisse senetlerinin devrini kisitlayan veya tamamen yasaklayan hiikiimler konulabilir ki bu hiikiimler “baglam”
meydana getirirler...” < www.sinerjimevzuat.com.tr > Erisim Tarihi 4 Mart 2020.
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ortakligin 6nerdigi kisiye devretme Onerisi sunulmaktadir. Hal boyle olmakla beraber,
oncelikle kacis klozunun diizenlendigi TTK 493 hiikmiiniin sistematigi, kagis
klozunun bir pay devir sinirlamasi olmadigi diisiincesine engeldir; “Esas s6zlesmeyle
simirlama” basligi (TTK 492) altinda diizenlendiginden kagis klozu da bir pay devir
siirlamasidir. Yalnizca sekli esaslar degil kacis klozunun uygulanma kosullar1 da
bize bu yolun bir pay devir sinirlamasi oldugunu gostermektedir. Soyle ki, pay devir
serbestisi pay sahibine hem payimi devredecegi kisiyi hem de devir bedelini serbestge
belirleme hakki tanir. Ortaklik kacis klozuna bagvurdugunda pay sahibinin, ortakligin
onerdigi kisiyle ve payin gercek degerinden asagi olmamak kaydiyla ortakligin
onerdigi bedel tizerinden payini devretmek ya da pay devrinden vazge¢cmekten baska
bir imkan1 kalmamaktadir. Oysa ki, yatirimci pay sahibi agisindan payin dénemsel
getirilerinin yan1 sira payini gercek degerinden fazla bir bedelle satabilmesi de
onemlidir. Iste, ortaklik tarafindan bu yola basvurularak pay sahibinin elinden payin
diledigi kisiye ve diledigi bedelle satma hakkinin alinmasi, kagis klozunu payimn devri
acisindan gercek bir sinirlama niteligine biirtindlirmektedir. Ortakligin énemli bir
sebep olmaksizin bu yola bagvurabileceginin kabulii, kuru redde iligskin hiikiimlerin
etkisini yitirmesine, pay devir serbestisi ilkesinin kapsaminin daraltilarak TTK nin bu
konudaki yaklagiminin bertaraf edilmesine yol acacaktir. Bu itibarla, ortakligin kagis
klozuna bagvuru hakkini kullanabilmesi i¢in ortada yine TTK 493/2 anlaminda 6nemli
sebep bulunmali ise de kuru ret yolundan farkli olarak burada énemli sebebin esas
sozlesmede gosterilmesi gerekli degildir. Kagig, onemli sebeplerin esas sdzlesmede
gosterilmis olmasindandir. Ortaklik, TTK 493/2 hiikmiindeki tanima uyan herhangi
bir 6nemli sebeple kagis klozuna bagvurmaya yetkili olup aksi takdirde, kag¢is klozuna
basvuru hakkinin kétiiye kullanilmasi glindeme gelecektir.

TTK 493/1 hikkmiinde ortakligin devre konu paylart kendisi, diger pay sahipleri
veya lgiincil kigiler hesabina satin almay1 Onererek onay istemini reddedebilecegi
diizenlenmektedir. Devre konu paylarin sayilanlardan hangisinin hesabina satin
aliacagini belirlemeye yetkili olan ortaklik, bu belirlemeyi yaparken de hiikmiin
amacin gozetmelidir. Buna gore, hesabma pay satin alimmak istenen kisi ile
devredenin paymi devretmek istedigi kisi arasinda, ortakligin isletme konusunun
gerceklestirilmesi veya isletmenin ekonomik bagimsizliginin korunmasi bakimimdan
bir farklilik bulunmuyorsa kagis klozuna bagvuru hakkinin kétiiye kullanildigi kabul
edilmelidir. Ornegin, devralanin belirli bir meslek grubuna mensup olmamasinin
isletme konusunun gergeklestirilmesine engel teskil ettigi gerekcesiyle kacis klozuna
basvurulmussa, hesabina pay satin alinan kisi s6z konusu meslek grubuna mensup
olmadiginda kacis klozuna bagvuru hakki kétiiye kullanilmis olur.

Hakkin kotiiye kullanilmasi yasagi, kagis klozuna bagvurup bagvurmama kararinin
yani sira kararin uygulanma kosullarinda da kendisini gosterir. Paylarin diger pay
sahipleri hesabina satin alinmasina 6zgii olarak hakkin kétiiye kullanilmasi hali,
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azmlhigin menfaatleri agik¢a zarara ugratildiginda veya ¢ogunlugun 6zel menfaatleri
higbir neden yokken tistiin tutuldugunda giindeme gelebilir*®.

C. Kacis Klozuna Basvuru Hakkinin Kétiiye Kullanilmasinin Sonuclari

1. Yaptirimin Tiirii

Ogretide daha ziyade kuru reddin hukuka aykirilig1 halinde basvurulabilecek hukuki
careler lizerinde durulmaktadir. Buna gore, hakli bir sebep bulunmadig: siirece ortaklik
tarafindan pay devrinin onaylanmasinin kanuni bir gereklilik oldugu; buna aykirilik
halinde hak sahibi tarafindan ortakliga kars1 dava agilabilecegi kabul edilmekle
birlikte, hukuka aykiriligin niteligi konusunda agik bir goriis bildirilmemektedir’.
Oertle / Du Pasquier’in genel kurul tarafindan verildigi takdirde boyle bir kararin
iptal davasia konu edilebilecegi (IBK 706/2); kanunda sadece batil yénetim kurulu
kararlar1 acisindan mahkeme denetiminin 6ngoriildiigii ve fakat pay devrinin hukuka
aykir bir sekilde reddedilmesinin butlan sebebi olusturmayacagi (IBK 714, 706b)
seklindeki ifadelerinden burada butlan derecesinde bir hukuka aykirilik bulunmadigi
goriigiinde oldugu anlagilmaktadir®®. 4kin da gerekge belirtmeksizin, bu halde butlan
yaptiriminin uygulanmasinin miimkiin olmayacagini belirtmektedir®.

Konu, hakkin kotliye kullanilmasi yasagi baglaminda ele alindiginda; kagis
klozuna basvuru hakki kotiiye kullanildiginda TMK 2/2 uyarinca ortakligin bu
bagvurusunun sonu¢ dogurmayacagl cikariminda bulunulmaktadir. Bu durumda
hak sahibi, kotiiye kullanilan kacis klozuna bagvuru hakkinin neticelerinin ortadan
kaldirilmasin1 ve kendi hakkimin tesisini isteyebilir. Ortakligin pay devrine kagis
klozuna haksiz basvuru suretiyle miidahalesi olmasaydi paylarin, devredenin pay
devir sozlesmesi yaptigi kisiye devri gerceklesmis olacakti (TTK 492/1, 494/1).
Su halde, devredenin payini devretmek istedigi bu kisi, ortakliga karsi acacagi bir
dava ile payin kendisine aidiyetini saglayabilecegi gibi bu sebeple ugradig zararinin
tazminini de isteyebilecektir. Kotiiye kullanilan kacis klozuna basvuru hakkinin
sonu¢ dogurmamasi ve hak sahibinin kendi hakkinin tesisini isteyebilmesi buradaki
yaptirimin tiiriiniin butlan oldugunu gostermektedir.

Ote yandan, hakkin kétiiye kullanilmasi yasagina aykiriigin istisnai ve tali bir yol
olusu, kagis klozuna bagvuru hakkinin kétiiye kullanilmasina kanunda 6zel bir sonug
baglanip baglanmadiginin tespitini zorunlu kilar. Bu noktada belirtilmelidir ki, onay
istemi hangi usulde olursa olsun haksiz bir sekilde reddedildiginde, 6zlinde, ortakliga
anonimlik 6zelligini kazandiran pay devir serbestisi ilkesi ihlal edilmektedir. Payin

% BGE 145111 351, 31.7.2019, E.3.2.1.

7 Bk Akin (n 6) 49; BGE 76 11 67, Oertle ve Du Pasquier (n 6) Art 685a N 11.

% Qertle ve Du Pasquier (n 6) Art 685a N 10. Ayn1 yonde bk Bockli (n 6) § 6 N 78.
3 Akin (n 6) 50.
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devrine kanunda izin verilenin diginda engel olunmasi, anonim ortakligin temel
yapisina iligkin olan bu ilkeye aykirilik olusturmaktadir. Anonim ortakligin temel
yapisina uymayan genel kurul ve yonetim kurulu kararlar1 ise TTK 447/1,c, 391/1,b
uyarinca batildir.

Bu sonuca, “sirket, onaylamaya iliskin istemi, aldig1 tarihten itibaren en geg ii¢ ay
icinde reddetmemisse veya ret haksizsa, onay verilmis sayilir” seklindeki TTK nin
494/3. maddesi uyarinca da ulasilmaktadir. Onay isteminin hangi usulle reddedilmis
oldugundan bagimsiz bir sekilde kaleme alinmis olan bu hiikmiin kagis klozuna
basvurunun haksiz olmasi halinde de uygulanacagina siiphe yoktur. Zira “Hiikiimleri”
baslikli bu maddede, kacis klozunun da yer aldig1 493. maddedeki ret sebeplerinin
hiikiimleri diizenlenmektedir. Hiikiimde yer alan “haksizlik” terimi, kagis klozuna
hakkin kétiiye kullanilmasi yasaginin ihlal edilerek bagvurulmasi dahil olmak tizere
TTK 493 hilkmiinde diizenlenen ret sebepleriyle ilgili her tiirlii hukuka aykiriligi
kapsar. Reddin haksiz olmasi halinde uygulanacak olan “onay verilmis sayilma”
sonucu, haksiz reddin yaptirnmina 11k tutmaktadir. Boyle bir sonucun ortaya ¢ikmast
ancak haksiz yani hukuka aykir1 reddin gegersiz oldugu kabul edilerek bunun yerine
pay devir serbestisi ilkesinin hukuki sonuglarinin dogmasiyla miimkiindiir. Bu ise,
haksiz redde uygulanacak yaptirimin butlan olduguna isarettir.

2. Davanin Niteligi

Acilacak davanin niteligini aslinda haksiz redde uygulanacak yaptirim
belirlemektedir. Ne var ki konuyla ilgili goriisler daha ziyade haksiz redde karsi
hangi davanin a¢ilacagi noktasinda toplanmaktadir.

a. Eda Davasi Acilabilecegi Goriigii

6762 sayili TTK déneminden bu yana iilkemiz ve mehaz Isvicre hukukunda, onay
istemininhaksizreddinekarsibasvurulabilecek hukukiyolunkanundadiizenlenmedigi;
ancak, haksiz ret halinde pay devrinin onaylanmasi ve devralanin pay sahipligi
sifatinin pay defterine kaydi istemiyle ortaklik aleyhine eda davasi (Leistungsklage)
acilabilecegi kabul edilmektedir®. Uzel, digerlerinin aksine, bu davanin esaslarinin
baglam hiikiimleri arasinda 6zel olarak diizenlendigini ifade etmektedir. Yazara
gore, borsaya kote edilmis nama yazili paylara iliskin olarak diizenlenen TTK’ nin
497/4. maddesi, borsaya kote edilmemis nama yazili paylar acisindan kiyasen
uygulanmalidir®. Hukuka aykir1 genel kurul ve yonetim kurulu kararlarina karsi

©  Akin (n 6) 176; BGE 76 11 68, E.4; BGE 145 I11 351, 31.7.2019, E.2; Bockli (n 6) § 6 N 78; Kldy (n 5) 360; Messerli (n 11)
244; Miiller ve Delli Colli (n 23) 141; Oertle ve Du Pasquier (n 6) Art 685a N 14; Sethe ve Cetinkaya (n 23) 652; Tekinalp
(n4) N 6-38; Yargitay 11 HD, 8960/2472, 5.4.2018 (Abuzer Kendigelen, Ismail Cem Soykan, Yasemin Aydinalp, Elif Oguz,
Onur Sanda, Yargitay Hukuk ve Ceza Dairelerinin Tiirk Ticaret Kanununa Iliskin Kararlart (2018) (On Iki Levha 2019)
263-265).

¢ Ayni yonde bk Oertle ve Du Pasquier (n 6) Art 685¢ N 10.
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basvurulabilecek hukuki yollar anilan hiikiimle smirli oldugundan TTK’nin 391.
maddesinde dngdriilen sebeplerin varligi halinde butlanin tespiti istemiyle ya da genel
kurul kararmin iptali amaciyla mahkemeye basvurulmasi miimkiin degildir. Zira TTK
497/4 hitkmi ile kararin ileriye etkili oldugu diizenlenmekle butlan davasina nazaran
amaca daha uygun bir hiikiim 6ngoriilmiistiir®>.

Eda davasinin kim tarafindan agilacagi hususu ise tartigmalidir. Ortaklik tarafindan
pay devri onaylanincaya dek paymn miilkiyeti devredende kalacagindan (TTK
494/1) bu davanin devreden tarafindan acilabilecegi genellikle kabul gormektedir®.
Devralanin davaci sifatina iliskin olarak ise 6gretide bir goriis, bu asamada ortaklikla
herhangi bir iliskisinin bulunmadig1 gerekgesiyle devralanin dava agma hakkinin
bulunmadigini®; diger goriis ise, pay devrinde devralanin da menfaati oldugu
gerekgesiyle bu davanin devralan tarafindan da agilabilecegini savunmaktadir®.
Ote yandan, karar hangi organ tarafindan verilmis olursa olsun davali sifat: daima
ortakliga aittir®®.

Onemle belirtilmelidir ki, pay devrinin onaylanmasi ve pay defterine kayt istemi,
bilinyesinde onay isteminin reddine iligskin kararin hukuka aykiriliginin tespiti istemini
de barmdirir. Oyle ki, mahkeme, ret karari agisindan hukuka uygunluk denetimi
yapacak ve ancak kararin hukuka aykir1 oldugunun tespiti halinde bir eda hikkmii
tesis edebilecektir®”. Dolayisiyla, haksiz redde karsi eda davasi agilabilecegini ileri
stiren gorlis her ne kadar gegersizligin tiirii konusunda sessiz kalmigsa da bu dava
biinyesindeki tespit hitkmii haksiz ret halinde uygulanacak yaptirimin bizatihi butlan
olduguna isarettir.

©  Uzel (n4) 215 vd.
© Ak (n 6) 51; BGE 76 11 69; BGE 145 111 351, 31.7.2019, E.2.

®  Akin (n 6) 51; Oertle ve Du Pasquier (n 6) Art 685a N 13. Kanuni devir (TTK 493/4) hallerinde devralanin dava agma
hakkinin bulundugu yéniinde bk Akin (n 6) 51; Oertle ve Du Pasquier (n 6) Art 685a N 12.

% Miiller ve Delli Colli (n 23) 141-142; Messerli (n 11) 243-244; Uzel (n 4) 219-220; Yargitay 11 HD, 5282/4588, 19.6.2019
< www.sinerjimevzuat.com.tr > Erisim Tarihi 3 Haziran 2020. isvigre Federal Mahkemesi, IBK 685b/1 (TTK 493/1) ile
taninan hakkin pay devrine yonelik sézlesmeye miidahale niteligi tasidigindan, reddin kanuna aykirt oldugu hallerde
devralanin da bu davayi agabilecegine karar vermistir (BGE 145 111 351, 31.7.2019, E.2). Federal Mahkeme’nin devralanin
davaci sifatin istii kapali bir sekilde kabul ettigi karar1 igin bk BGE 4C.202/2006, 29.9.2006.

% BGE 76 11 68, E.4; BGE 145 III 351, 31.7.2019, E.2; Miiller ve Delli Colli (n 23) 141; Messerli (n 11) 244; Oertle ve Du
Pasquier (n 6) Art 685a N 12.

Yargitay HGK, 2539/1149, 30.5.2018: “Ne var ki, ¢ogun iginde azi da vardir kurali geregince dava konusu taginmazin
Y, paymin davaci adima tescil isteminin, tespit istegini de kapsadigi kabul edilmelidir. Zira her eda davasi ayni konudaki
tespit talebini de iceren daha genis kapsamli davadir. Davacinin hakkimin varligi belirlenmis olmasina ragmen eda
hiikmii kurulamayan hallerde verilecek tespit karari ile taraflar arasindaki hukuki belirsizlik giderilecek ve hukuki barig
saglanacaktir. O halde mahkemece tespit karar1 verilmesi gerekirken davanin reddine karar verilmesi dogru degildir. Nitekim
07.07.1965 giin ve 1965/5 E., 1965/5 K. sayili i¢tihad1 Birlestirme Kararinda ve Hukuk Genel Kurulunun 31.01.2004 giin
ve. 2004/7-411E., 2004/477 K. sayil kararlarinda tespit talebinin eda davasinin onciisii oldugu ve her eda davasinin bir
tespit talebini de tasidigi kabul edilmistir” < www.sinerjimevzuat.com.tr > Erigim Tarihi 3 Haziran 2020. Dava konusu,
haksiz olarak reddedilen pay sahipligi sifatinin taninmasi ve pay defterine kaydedilmesi oldugundan davanin bir eda davasi
oldugu ve fakat tespit davasi olmadig1 yoniinde bk Oertle ve Du Pasquier (n 6) Art 685a N 14.
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b. iptal Davas1 Acilabilecegi Goriisii

Y o6netim kurulu kararlari i¢in genel mahiyette bir iptal davasi ongdriilmediginden,
yonetim kurulunun onay istemi hakkindaki karari aleyhine iptal davasi agilamaz.
TTK 445 ve devami hiikiimleri uyarinca genel kurul kararlar1 aleyhine iptal
davasi agilabilirse de genel kurulun bu konudaki kararina karsi iptal davasi agilip
acilamayacag1 tartismalidir. Bir goriise gore, genel kurulun bu karari (IBK 706
uyarinca) iptal davasma konu olabilir ve hatta bu davayr devredenin yani sira
potansiyel pay sahibi olarak devralan ile diger pay sahipleri de agabilir®.

Diger goriis ise, genel kurulun onay isteminin reddi karar1 aleyhine agilan iptal
davasi sonucunda verilen kararla hukuka aykirilik tespit edilmekle yetinildiginden
bu kararin ifa davasi ile ayn etkiyi yaratmayacagini; bu nedenle mahkemeden genel
kurul kararinin iptalinin yani sira pay sahipligi sifatinin tespiti ile pay defterine
kaydinin da talep edilmesi gerektigini; genel kurul karari aleyhine sadece ifa davasi
acilmasinin ise, ortada gegerli bir genel kurul karar1 varligin1 devam ettireceginden
yeterli olmayacagini savunur®.

Konuyla ilgili son goriis, iptal davasi ile istenen sonucun elde edilemeyecegi,
zira iptal karar1 izerine ortakligin yeni bir karar almasi gerekecegi, bu nedenle iptal
davasinin menfaat yoklugundan dolay1 reddedilmesi gerektigi; ayrica, TTK 497/4’{in
borsaya kote edilmemis nama yazili paylar bakimmdan da kiyasen uygulanmasi
gerektigi, bu hiikimde hukuka aykiri ret kararlar1 agisindan 6zel bir dava
Ongoriildigiinden genel hiikiim niteligindeki TTK 445 hiikmiine bagvurulamayacagi
yoniindedir™.

¢. Goriisiimiiz

1. Borsaya kote edilmis ve edilmemis nama yazili paylarin devri agisindan haksiz
ret kararlarima karsi ozel bir dava imkani ngoriilmemistir.

TTK 497/4 hiikmiinde, borsaya kote edilmig paylarin devrine engel olan ret
kararmin hukuka aykiri oldugunu tespit eden mahkeme kararinin ne zamandan itibaren
hiikiim ve sonu¢ doguracag: diizenlenmektedir. Borsaya kote edilmemis nama yazil
paylara uygulanan TTK 494/3 hiikmiinde de haksiz ret kararina bir hukuki sonug
baglanmaktadir. Dolayisiyla anilan hiikiimlerde haksiz pay devirlerine kars1 6zel bir
dava imkan1 degil; haksiz reddin hiikiim ve sonuglar diizenlenmektedir.

Bockli (n 6) § 6 N 292. Ote yandan yazar, ayni ¢alismanin baska bir boliimiinde, onay istemi reddedilen devredenin genel
kurulun ret karari aleyhine iptal davasi agabilecegini; IBK 706 uyarinca iptal davasi agma hakki bulunmayan devralanin
ancak taninma ve pay defterine kayit istemli eda davasi agabilecegini ileri siirmektedir (Bockli (n 6) § 6 N 31). Genel
kurulun pay devrini kabul veya reddeden kararima kars: iptal davasi agilabilecegini savunan digerleri igin bk Forstmoser,
Meier-Hayoz ve Nobel (n 5) § 44 N 132; Oertle ve Du Pasquier (n 6) Art 685a N 10.

® Ak (n 6) 50.

" Ugel (n 4) 216.

400



Cenkci / Borsaya Kote Edilmemis Nama Yazili Paylarin Devrinde Kagis Klozuna Basvuru Hakkinin Kétiye Kullaniimasi

2. TTK 497/4 hiikmii borsaya kote edilmemis nama yazili paylar acisindan kryasen
uygulanmaya elverisli degildir.

Borsaya kote edilmis nama yazili pay devirlerine 6zgii TTK 497/4 hilkkmiinde,
reddin mahkeme kararmin kesinlesme tarihinden itibaren hiikiim ve sonug
doguracagi; bu tarihten itibaren oy hakki ve buna bagli haklarin ortaklik tarafindan
taninacagi acgikca diizenlenmektedir. Borsaya kote edilmemis nama yazili paylar
acisindan ise mahkeme kararmin etkili olacag: tarihe isaret eden bir diizenleme
bulunmamaktadir. Ogretide, TTK 497/4 hiikmiiniin borsaya kote edilmemis paylar
acisindan da uygulama alani bulacagi dolayisiyla TTK 494/3 uyarinca verilmis
mahkeme kararlarinin da ileriye etkili olarak sonug¢ doguracagi ileri siiriilmektedir’!.
Oysa ki, TTK 494/3 hikkmiiniin gerek lafzindan gerekse amacindan yola ¢ikildiginda,
borsaya kote edilmemis paylar agisindan mahkeme kararimin gegmise etkili oldugu
ve devre onay verilmis say1lma sonucunun, onay isteminin ortaklik tarafindan (haksiz
olarak) reddedildigi tarih itibariyle dogdugu anlagilmaktadir’. Gergekten, TTK
494/3 hilkmiinde onay verilmis sayilma sonucunu doguran diger hal, onay isteminin
alindigi tarihten itibaren {i¢ ay i¢inde reddedilmemesidir. Bu durumda onay verilmis
sayllma sonucu, yanitsiz gecirilen {i¢ aylik siirenin sonu itibariyle dogmaktadir.
Ayni hiikiimde ayni sonug¢ baglanan iki halden birine (onay isteminin {i¢ aylik
siirede reddedilmemis olmasina) dayanarak dava acildiginda mahkeme kararmin
geemise etkili olacag; digerine (haksiz redde) dayanarak dava acildiginda ise kararin
ileriye etkili olacagi sonucuna ulasilamaz. Devre onay verilmis sayilma sonucunun
mahkeme kararinin kesinlesmesine degin 6telenmesi, devralanin (devredenin payini
ilk devretmek istedigi kisinin) menfaatlerini koruma amaciyla 6ngoriilmiis olan TTK
494/3 hikkmiiniin bu amactyla da drtiismemektedir.

Ayrica, TTK 497/4°teki gibi bir hilkme TTK 494/3’te yer verilmemesi, bilingli bir
tercih olup borsaya kote edilmis ve edilmemis nama yazili paylarin devir siirecindeki
farkliliktan kaynaklanmaktadir. Syle ki, borsaya kote edilmemis nama yazili paylarin
(iradi) devrinde gecerli olan birlik teorisi geregi, ortaklik devre onay vermedigi
stirece paylarin miilkiyeti ve paylara bagh tiim haklar devredende kalmaktadir (TTK
494/1). Borsaya kote edilmis nama yazili paylarin miilkiyeti ve pay sahipligi haklar1
ise pay devrinin ortaklik tarafindan onaylanmasindan 6nce devralana gegmektedir
(TTK 497/1). Bu siiregte, malvarligina iligskin haklar devralan tarafindan herhangi bir
siirlamaya tabi olmaksizin kullanabilirken (TTK 497/1, 2), genel kurula katilma ve
oy hakki ile oy hakkina bagli haklar donmaktadir. Devralan bu siirecte oydan yoksun

7' Uzel (n 4) 216. Messerli’ye gore ise mahkeme hiikmiiniin ileriye etkili oldugu bizatihi IBK 685¢ (TTK 494/3) hiikmiinden
anlagilmaktadir. Yazara gore, hitkkiimde onay istemine kars {i¢ ay iginde ortaklik tarafindan onay verilmezse bu siire sonunda
onay verilmis sayilacagi diizenlenmekle kanun koyucu tarafindan, baslangigta devralanin ortaklik islerinden uzak tutulmasi
ve devredenin genel kurul toplantilarina katilmasi géze alinmis olmaktadir. Yazar buradan, ortakligin menfaatinin, onay
istemenin derhal onaylanmasina iligkin menfaatten daha fazla korunmaya deger oldugu sonucuna ulagmaktadir (Messerli (n
11) 244)

2 Ayni yonde bk Sevi (n 4) 312-313.
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pay sahibi olarak pay defterine kaydedilmektedir (TTK 497/3). Dolayisiyla, ortakligin
onay istemini kabul etmesi, payin miilkiyetinin gecisinde etkili degildir; onay karari,
genel kurula katilma, oy hakki ve oy hakkina bagli haklarin pay sahibi tarafindan
kullanilabilir hale gelmesi ag¢isindan 6nemlidir’®. Goriildiigii tizere, borsaya kote
edilmis paylar acisindan devralanin onay siirecindeki haklarinin kapsami ve statiisii
kanunda 6zel olarak diizenlenmistir ki kendisine taninmis olan bu haklar devralan,
borsaya kote edilmemis pay1 devralana nazaran daha avantajli kilmaktadir. Hukuka
aykari ret kararina karsi dava agilmasi halinde verilen mahkeme kararinin kesinlesme
tarihinden itibaren sonug¢ doguracaginin diizenlenmesi ile devralanin oy hakki ve buna
bagli haklar1 gegmise yonelik olarak kullanabilmesine engel olunmasi, devralanin
6zel hiikiimlerle diizenlenen anilan 6zel statiisiiyle alakalidir. Hal bdyle olunca, TTK
497/4 hitkmii, sahibine devrin onaymdan dnce bu tiirden haklar tanimayan borsaya
kote edilmemis nama yazili paylar agisindan kiyasen uygulanmaya elverigli degildir.

3. TTK 497/4 hiikmiiniin borsaya kote edilmemis nama yazili paylara da
uygulanacagmin kabulii, kagis klozuna basvuru hakkinin kotiiye kullanilmasina
davetiye ¢ikarir.

TTK 494/3 uyarinca verilen mahkeme kararlariin ileriye etkili sonug
doguracaginin kabulii, borsaya kote edilmemis nama yazili paylarin devrinde kagis
klozuna bagvuru hakkinin kétiiye kullanilmasini tesvik eder. Soyle ki, kacis klozuna
bagvuru hakki koétiiye kullanildiginda, hesabina pay satin alinan kisi, mahkeme
karar kesinlesinceye dek devre konu paylardan dogan genel kurula katilma hakki,
oy hakki ve diger yonetim haklarin1 kullanmaya devam edecektir. Oysa ki devralan
TTK 497/3 uyarinca bu siiregte devre konu paylardan dogan ydnetim haklarini
kullanamadigindan borsada islem goéren paylar acisindan anilan riskler s6z konusu
degildir. Iste bu nedenle, borsada islem gérmeyen paylarda mahkeme kararmin
gecmige etkili olmasi isin mahiyeti geregi olup bu sayede ret yetkisinin kotiye
kullanilmas1 seklindeki kusurlu davranistan ortakligin ya da ortaklik¢a ayricalik
taninanlarin faydalanmasinin 6niine gegilebilecektir.

4. TTK 494/3 hiikmii onay isteminin haksiz reddi halinde a¢ilacak davanin
niteligine 151k tutmaktadur.

Kagis klozuna bagvuru hakkinin kétiiye kullanilmasinin TMK 2/2 hiikmiiniin yani
sira TTK 391, 447 ve 494/3 uyarinca da butlan yaptirnmina tabi oldugu yukarida
tespit edildi. Ret kararinin batil oldugu tespit davasi ile belirlenebilir (HMK 106).
Butlanin tespitine iliskin mahkeme karar1 niteligi itibariyle gegmise etkilidir’.

3 Tekinalp (n 4) N 7-34, 7-35; Uzel (n 4) 213. Tekinalp’in, ayni eserinin bagka bir boliimiinde ortakligin onay vermemesi
halinde pay devrinin gergeklesmeyecegini belirterek geligkili bir goriis ortaya koydugu goriilmektedir (Tekinalp, (n 4)
N 2-8). Anilan farklilik nedeniyle baglamin borsaya kote edilmis paylar agisindan IBK 692/2 (TTK 434/2) hiikmiinde
diizenlenen oy hakki sinirlamasiyla ayni etkiyi dogurdugu; borsaya kote edilmemis paylar agisindan ise gergek bir devir
engeli olarak ortaya ¢iktig1 yoniinde bk Gericke ve Jentsch (n 12) 619.

™ Erdogan Moroglu, Anonim Ortaklikta Genel Kurul Kararlarinin Hiikiimsiizliigii (8. Basi, On Iki Levha 2017) 182.
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TTK 494/3 hikkmiinde yer alan “onay verilmis sayilir” seklindeki, haksiz redde
(ve onaylamaya iliskin istemin alindigi tarihten itibaren en geg {i¢ ay i¢inde ortaklik
tarafindan reddedilmemesine) kanun tarafindan baglanmig olan sonug, hukuki
niteligi itibariyle kanuni kesin karinedir. Buna gore, reddin haksiz oldugunun tespit
edilmesinin ardindan yetkili organ tarafindan ayrica onay karar1 alinmasma liizum
yoktur; bu durumda kanuni karine kendiliginden devreye girecektir.

Bilindigi iizere, butlan halinin varlifi, menfaati olan herkes tarafindan ileri
stirilebilmektedir”. TTK 494/3 uyarinca haksiz reddin sonucu, devre onay verilmis
sayllma olduguna gore bu davayi devre onay verilmesinde menfaati olan kisiler
acmaya yetkilidir. Kagig klozuna basvuru hakkinin kétiiye kullanilmasinda ise bu
kisiler ancak devreden ile devredenin devir s6zlesmesi akdettigi (ilk) kisi olabilir™.
Diger yandan, ka¢is klozuna basvuru yoluyla paylarin satin alinmasi, ortakligin bu
paylar i¢in sundugu satin alma Onerisinin devreden tarafindan kabuliiyle birlikte
gergeklestiginden, devredenin dava agma hakkina ihtiyatl yaklasilmalidir. Gergekten,
payin devrine riza gosteren devreden, bu sefer hakkin kétitye kullanilmasi yasaginin
ihlal edildigi iddiastyla hak talep edememelidir. Zira bu durumda kac1s klozuna haksiz
basvurunun hiikiim ve sonu¢ dogurmasinda devredenin de kusuru bulunmaktadir;
devreden ortakligin haksiz Onerisini kabul etmemis olsaydi, sonuglarinin ortadan
kaldirilmasini istedigi hukuka aykir islem gerceklesmeyecekti. Hi¢ kimse kendi
kusuruna dayanarak hak talebinde bulunamayacagindan (Nemo auditur propriam
turpitudinem allegans) ve ayrica payin bu surette devrine, satin alma 6nerisini kabul
ederek katildiktan sonra bu sefer karsi ¢ikilmasi celigkili davranis yasagiyla da
bagdasmayacagindan, devreden ortaklik tarafindan kagis klozuna basvurunun hakkin
kotiiye kullanilmasi niteliginde oldugu iddiasina dayanamayacaktir””. Diger yandan,
devreden, ortakligin (haksiz) satin alma onerisini reddetmesi kosuluyla ortakligin
bu islemini dava ederek paymi devretmek istedigi kisinin pay defterine kaydin
saglayabilir (TTK 493/1, 499).

D. Hakkin Kétiiye Kullanilmasi Yasagimin Kagis Klozu Uygulanirken ihlal
Edilmesi

Onay isteminin kuru reddinde hak ihlali ancak devir sézlesmesinin taraflarin
olusturan devreden ve devralan agisindan s6z konusu olabilir. Bununla birlikte,
kacis klozuna bagvurarak ret halinde, devredenin ve devralanin yani sira kagis

> Ahmet Kiligoglu, Bor¢lar Hukuku Genel Hiikiimler (21. Basi, Turhan 2017) 129.
6 Denzler ve Hochstrasser (n 23) 1079; Miiller ve Delli Colli (n 23) 141.

7 Yargitay HGK,2566/85,24.1.2018: “...hakkinkotiiye kullanilipkullanilmadigibelirlenirken; o kisinin hakkin kullaniimasinda
gecerli ve hakli bir yararinin varligi, hakkin kullanilmasinin saglayacagi yarar ile baskalarina verecegi zarar arasinda agiri
oransizligin olmamast, bir kimsenin kendi ahldka aykir1 davranisina dayanmamasi ve uyandirilan giivene aykirt davranigta
bulunmamasi gibi lgiitler hakkin kétitye kullanilip kullanilmadigini belirler (OGUZMAN, M.K.: Medeni Hukuk-Temel
Kavramlar 5. B, istanbul 1985, s. 154 vd)...”; Yargitay 11 HD, 2736/2073, 13.3.2019 < www.sinerjimevzuat.com.tr >
Erisim Tarihi 12 Mays 2020.
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klozunun uygulanma kosullar1 geregi diger pay sahiplerinin haklarinin zarar gérmesi
de glindeme gelebilir. Paylarin hesabina satin alinacagi pay sahipleri belirlenirken
ortaklik menfaati degil de cogunluk ya da yonetici pay sahibinin menfaatinin
gozetilmesi suretiyle azinlik pay sahipleri zarara ugratilabilir. Bu durumda hukuka
aykirilik, kagis klozuna bagvurma ve dolayisiyla onay isteminin reddi kararinda degil
de bu kararin uygulanma kosullarinda meydana gelmektedir. Kararmn uygulanma
kosullarina iligkin bir hukuka aykirilik s6z konusu oldugunda ise ret “haksiz ret”
olarak nitelendirilip TTK 494/3 hilkmii kapsamina dahil edilemez. Zira burada
devreden ve devralan arasindaki payin devri islemine yonelik haksiz bir miidahale
s0z konusu degildir.

Hakkin kotliye kullanilmasi yasagina aykiriligin kacis klozunun uygulanma
kosullarinda meydana gelmesinin, yonetim kurulu tiyeleri ag¢isindan 6zen ve / veya
sadakat borcuna aykirilik olusturdugu ya da yasagin ihlali suretiyle ayn1 zamanda
esitlik ilkesinin de ihlal edildigi sdylenebilir®. Ozen ve sadakat borcuna ya da
esitlik ilkesine aykiriligin yonetim kurulu tyeleri agisindan bir yiikiimliilik ihlali
olusturdugu; bdylece haklar1 ihlal edilen pay sahiplerinin ugradiklar1 dogrudan
zararlarinin tazminini TTK 553 ve devami hiikiimleri uyarinca yonetim kurulu
tiyelerinden talep etmeye yetkili oldugu hususunda siiphe yoktur™.

Diger yandan, ¢ogu zaman azinlik pay sahipleri agisindan yoneticilerin tazminat
sorumlulugu tatmin edici bir yol olmayacagi gibi, bu pay sahiplerinin zararlarinin
kapsami belirlenirken de ciddi giicliikle karsilasilacagi aciktir. Bu noktada, azinlik
pay sahiplerinin kag¢is klozuna konu paylardan nisbi esitlik kurali 6l¢iisiinde kendi
hesabina da satin alinmasini isteme hakkinin bulundugu kabul edilmelidir®®. Azinlik
pay sahipleri bu istemlerini ortakliga karsi agacaklari bir eda davasi ile ileri siirebilir®!.

Sonug¢

TTK’nin 493/1. maddesinde borsaya kote edilmemis nama yazili paylarin iradi
devirleri bakimindan hukukumuzda ilk kez diizenlenen kagis klozuna basvuru hakki,
nama yazil paylar agisindan gegerli olan ve TTK ile etkisi kuvvetlendirilen pay
devir serbestisi ilkesinin bir istisnasini olusturmaktadir. Hakkin kétiiye kullanilmasi

Isvigre Federal Mahkemesi’nin yeni uygulamasina gére, anonim ortakliklar hukukunda esitlik ilkesi, hakkin kétiiye
kullanilmasi yasagmn diizenlendigi ZGB 2 (TMK 2) karsisinda 6zel hiikiim (lex specialis) niteliginde degildir; esitlik
ilkesine aykir1 olmadig halde hakkin kétiiye kullanilmasi yasaginin ihlal edildigi haller olabilir. Dolayistyla hakimin somut
olay bakimindan hem esitlik ilkesine aykirilik hem de hakkin kétiiye kullanilmasi yasagina aykirilik baglaminda inceleme
yapmast gerekebilir (BGE 102 II 265 vd; Forstmoser, Meier-Hayoz ve Nobel (n 5) § 39 N 105-107).

7 Bockli (n 6) § 13 N 683; Eric Homburger, Der Verwaltungsrat, Art. 707-726 OR Kommentar zum Schweizerischen
Zivilgesetzbuch, Obligationenrecht, 5. Teil: Die Aktiengesellschafi (Ziircher Kommentar) (2. Basi, Schulthess 1997) N
1118; Krneta (n 30) N 1939-1942; Forstmoser, Meier-Hayoz ve Nobel (n 5) § 39 N 84; Oertle ve Du Pasquier (n 6) Art 685a
N 13.

Yonetim kurulunun esitsizligi giderme yiikiimliligiiniin bulunup bulunmadigi konusunda farkl: goriisler i¢in bk Setenay
Yagmur, Anonim Sirketlerde Esit Islem Ilkesi (On Iki Levha 2020) 262 vd.

81 Bk Yagmur (n 80) 264.

80
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yasagi, diger haklarin oldugu gibi kagis klozuna basvuru hakkinin da bir sinirimi
olusturmaktadir. Ortakligin bu imkani, diiriist davranmayarak amacina aykiri olarak
kullanmas1 hakkin kétiiye kullanilmasi niteligindedir.

Kagis klozuna bagvuru hakkinin ne zaman kotiiye kullanildiginin tespit edilmesinde
hakkin amaci kilit 5nem tasimaktadir. Ogretide ve uygulamada, kuru ret yolundan
farkli olarak kac¢is klozuna bagvuru i¢in 6nemli sebebe dayanmanin gerekli olmadigi
ileri sitirlilmektedir. Oysa ki ayni amaca hizmet ediyor olmalari, yontemlerindeki
farkliliktan bagimsiz olarak her iki ret yoluna da ayni sebeple bagvurulmasini
gerekli kilar. Kuru ret yolu ortakliga esas sdzlesmede agik¢a gosterilmesi sart olan
onemli sebebe dayanarak ve fakat devre konu paylara karsilik herhangi bir 6deme
yapmaksizin pay devrine onay vermeyi reddetme imkani tanir. Onemli sebebin esas
sO0zlesmeyle alenilestirilmis olmasi, ortakligin kuru ret yoluna bagvurmasinin hakl
dayanagini olusturur. Ne var ki bu durum, 6énemli bir sebep olmadan kagis klozuna
basvurulabilecegi anlamina gelmemektedir. Kagis klozuna bagvuruda, devre konu
paylarin karsihiginin 6denmesi Onerisinde bulunmanin nedeni, esas sozlesme ile
onemli sebebe aleniyet kazandirilmamis olmasidir.

TTK’nin 493. maddesinin birinci fikrasinda iki ret sebebinin diizenlenmesinin
ardindan, onemli sebebin oOzelliklerinin ikinci fikrada sayilmis olmasi, 6nemli
sebebin her iki ret sebebi agisindan da uygulanacagini gosterir. Hitkmiin ikinci
fikrasinda 6nemli sebebin dzellikleri sayilirken “esas sdzlesme hiikiimleri” ifadesinin
kullanilmis olmasi, esas sozlesmede gosterilmenin dnemli sebebin bir kosulu oldugu
izlenimini uyandirsa da bu izlenimin olusmasinda ¢eviri hatasi etkili olmustur. Ortada
onemli bir sebep yokken kagis klozuna bagvurulacaginin kabulii, TTK nin 492 ve
devami hiikiimlerinin ruhuna aykir1 bir sekilde pay devir sinirlamalarini istisna
olmaktan ¢ikarir; anonim ortakligin bir anlamda “limited sirketlesmesine” neden
olur. O halde, ortakligin isletme konusu veya ekonomik bagimsizligi yoniinden onay
isteminin reddini hakli gdsteren bir neden bulunmadan kagis klozuna bagvurulmasi
hakkin kotliye kullanilmasi niteligindedir.

Kacis klozuna bagvuru hakki kétiiye kullanildiginda anonim ortakligin temel
yapisina iligkin bir ilke olan pay devir serbestisi ilkesi ihlal edilmis olmaktadir. Bu
durumda, kacis klozuna basvuru karar1 batil olup karara kars1t TTK 494/3 uyarinca
tespit davasi agilmalidir. Hakkin kotiye kullanmildigini, kacis klozuna bagvuru
suretiyle payin kendisine devrine engel olunan kisi ileri siirebilir. Ortakligin satin
alma Onerisini kabul eden devredenin bu davayr agma hakki bulunmamaktadir.
Mahkemenin dava neticesinde verecegi karar gegmise etkilidir (ex tunc); bu konuda
kiyas yoluna bagvurularak TTK 497/4 hiikkmiiniin uygulanmasi isabetli degildir.
Aksinin kabulii, TTK’nin 494/3. maddesine aykir1 oldugu kadar kacis klozuna
basvuru hakkinin kotiiye kullanilmasini da tesvik edici niteliktedir.
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