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Sermaye sirketlerinde belirli oranlarda pay degisikliginin sermaye sirketine bildirilmesi, ticaret siciline
tescili ve ilani yiikiimliliigi diizenlenmistir. S6z konusu yiikiimliliigiin diizenlendigi hiikiimler TTK m
198, 338 ve 574 hiikiimleridir. Bu diizenlemeler birbirinden kopuk olmayip, bu maddelerde diizenlenen
yaptirimlarin ayni anda uygulanmasi giindeme gelebilir. Hiikiimler gerek bildirim, tescil ve ilan siireleri,
gerek yiikiimliiliiklerin kimler i¢in s6z konusu olacags, gerek yiikiimliilige aykirilik halinde yaptirimin
uygulanacag kisiler bakimindan gesitli sorunlara yol agmaktadir. Bu ¢alismada her ti¢ hitkiim birlikte
ele alinarak agiklamalar yapilmis, hisse senetlerinin devrine ve sirkete kars1 pay sahipligi sifatinin
kazanilmasina iliskin diizenlemeler kargisinda bu hitkiimlerin konumu ele alinmis, hitkiimlerin
amaci ve Ticaret Sicili Yonetmeligi hiikiimleri ¢ercevesinde ortaya ¢ikacak sorunlara ¢6ztim onerileri
getirilmeye ¢alisilmigtir.

Anahtar Kelimeler: Anonim Sirket, Limited Sirket, Sirketler Toplulugu, Bildirim Yiikiimlaligt, Pay
Sahipligi Haklarinin Donmasi.

ABSTRACT

In capital companies, the obligation to notify the company of certain changes in shareholding ratios,
to have such changes registered with the trade registry, and to publish them is regulated under Articles
198, 338, and 574 of the Turkish Commercial Code. These provisions are not isolated from one another;
rather, the sanctions stipulated therein may be concurrently applicable. These regulations raise various
legal issues regarding the time limits for notification, registration, and publication, the parties to whom
the obligations are imposed, and the persons subject to sanctions in cases of non-compliance. This study
presents a joint analysis of the aforementioned provisions, evaluating their relevance in the context of
share transfers and the acquisition of shareholder status in the company. Moreover, the purpose of these
provisions is examined, and potential legal issues arising under the provisions of the Trade Registry
Regulation are identified, along with proposed solutions.

Keywords: Joint Stock Company, Limited Liability Company, Group of Companies, Notification
Obligation, Suspension of Shareholder Rights
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I. GENEL OLARAK

Ticaret sirketlerinden anonim, limited ve sermayesi paylara bolinmiis komandit sirket sermaye
sirketidir (TTK m. 124/2)!. Bu sirketlerde ortaklardan ziyade sermaye 6n planda olup, sirasiyla
limited ve anonim sirketler uygulamada siklikla tercih edilen sirket tipleridir. Anonim sirket,
sermayesi belirli ve paylara boliinmiis olan, bor¢larindan dolay: yalniz mal varligiyla sorumlu
bulunan, pay sahiplerinin ise sadece taahhiit etmis olduklar1 sermaye paylari ile ve sirkete kars:
sorumlu olduklari sirkettir (TTK m. 329). Limited sirket ise; bir veya daha ¢ok gercek veya tiizel kisi
tarafindan bir ticaret unvani altinda kurulan, esas sermayesi belirli olup, bu sermaye esas sermaye
paylarmin toplamindan olugan, ortaklarin sirket borglarindan sorumlu olmadiklari, kural olarak
sadece taahhiit ettikleri esas sermaye paylarini 6demek ve sirket s6zlesmesinde 6ngoriilen ek 6deme
ve yan edim yiikiimliiliklerini yerine getirmekle yiikiimli olduklar: sirket tipidir. (TTK m. 573/1,2).
Anonim ve limited sirketlerin bu 6zellikleri sebebiyle cogunluk ilkesi? kural olup, sermaye icinde
¢ogunlugu elinde bulunduran kisi ya da kisiler sirket icerisinde istedikleri kararlarin alinmasini
saglayabilme, sirket yonetimini belirleme giiciinii kural olarak® ellerinde bulundurmaktadirlar.
Sermaye sirketlerinin bu 6zelligi sebebiyledir ki, gii¢ kontroliiniin el degistirme ihtimali sebebiyle,
kanun koyucu bazi oranlarda pay degisiklikleri bakimindan bildirim yiikimliligii getirmistir. Bu
yukiimliiliige aykiriliklar da hitkiimlerin amacina hizmet edecek yaptirimlara tabi tutmustur.

Sermaye sirketlerinde belirli oranlarda pay degisikligini bildirim, tescil ve ilan yikiimliligtine
baglayan hiikiimler su sekildedir;

o TTK m. 198/1: Bir tesebbiisiin, bir sermaye sirketinin sermayesinin dogrudan veya dolayli
olarak, ytizde besini, onunu, yirmisini, yirmibesini, otuzii¢iini, ellisini, altmisyedisini veya yiizde
yiiziinii temsil eden miktarda paylarina sahip olmasi veya paylarinin bu yiizdelerin altina diismesi.

« TTK m. 198/1: Ilk ihtimalde bahsi gecen tegebbiisiin ve sermaye sirketinin yénetim
kurulu diyeleriyle yoneticileri, kendilerinin, eslerinin, velayetleri altindaki ¢ocuklarinin ve bunlarin,
sermayelerinin en az ytlizde yirmisine sahip bulunduklari ticaret girketlerinin o sermaye sirketindeki
paylarindaki degisiklikler.

o TTK m. 338/2, 574/2: Anonim ve limited sirketin tek pay sahipli olmas: veya tek pay
sahipli sirket 6zelligini kaybetmesi®.

1 Tiirk Ticaret Kanunu, Kanun Numarasi: 6102, Kabul Tarihi: 13.01.2011, RG 14.2.2011/27846.

2 Detayl bilgi i¢in bkz. Ismail Kirca, Feyzan Hayal Sehirali Celik ve Caglar Manavgat, Anonim Sirketler Hukuku, C. 1,
Temel Kavramlar ve flkeler, Kurulus, Yonetim Kurulu (Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisii 2013) 115 vd.;
Giizin Ugisik ve Aydin Celik, Anonim Ortakliklar Hukuku, C. II (Adalet Yaynevi 2022) 318, 319; Reha Poroy, Unal
Tekinalp ve Ersin Camoglu, Ortakliklar Hukuku I (15. Basi, Vedat Kitapeilik 2021) 316.

3 Ik esas sozlesme ile veya esas szlesme degistirilerek bazi paylara imtiyaz taninabilmekte olup, imtiyaz kir payi, tasfiye
pays, riighan ve oy hakki gibi haklarda, paya taninan istiin bir hak veya kanunda 6ngoriilmemis yeni bir pay sahipligi
hakkidir (TTK m. 478). Oyda imtiyaz, ancak esit itibari degerdeki paylara farkli sayida oy hakki verilerek taninabilir
(TTK m. 479).

4 TTK m. 338/2 ve 574/2 hiikiimlerinin lafzi, pay sahibi sayisinin bire diigmesi ihtimalinde bildirim, tescil ve ilan
yiikiimliliiklerinin s6z konusu olacagini hitkme bagliyor olsa da, TTK m. 31/1 uyarinca tescil edilmis hususlarda
meydana gelen her tiirlii degisiklik de tescil olunacaktr.
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Diizenlenen ihtimaller her ne kadar farkli hiikiimlerde yer alsalar da, zaman zaman birbirleri ile
ortiisebilmektedirler. Ornegin TTK m. 198/1'de diizenlenen bir tegebbiisiin bir sermaye sirketinin
yiizde yiiziinii temsil eden paylarina dogrudan sahip olmasi, ayni zamanda sermaye sirketinin
tiiriine gore TTK m. 338/2 ve 574/2de diizenlenen sirketin tek pay sahipli olmas: anlamina gelir. Bu
durumda her iki diizenlemenin birlikte uygulanmasi giindeme gelecektir.

I1. BILDIiRiM YOKUMLULUGU, SEKLI, TESCIL VE ILAN ILE PAYLARIN
DEVRINE ILISKIN HUKUMLER

Yukarida sayilan bildirim yikiimliliginin dogdugu ihtimallerden ilki, bir tesebbiisiin bir
sermaye sirketinin sermayesinin dogrudan veya dolayli olarak %5, %10, %20, %33, %50, %67 veya
%100’iin{ temsil eden miktarda payina sahip olmasi veya paylarin bu miktarin altina diismesidir. Bu
diizenlemede yer alan tesebbiis ifadesi genis kapsamli olup, gergek kisileri, tiizel kisileri, tiizel kisiligi
bulunmayan kisi topluluklarini kapsamaktadir®. Dolayisiyla hitkmiin kapsami oldukga genistir. S6z
konusu ihtimal ayn1 zamanda yukarida en son sirada sayilan anonim ve limited sirketin tek pay sahipli
olmasini da (TTK m. 338/2, 574/2) kapsamaktadir. Her iki ihtimalde de durumun sirkete bildirimi
ile ticaret siciline tescil ve ilan1 gerekmektedir. Ancak bildirim stireleri ve yiikiimlilige aykiriligin
yaptirimlari farkli diizenlenmistir. Asagida bildirim yikiimliliigiine aykirihgin yaptirimlar: detayls
bir sekilde ele alinacak olmakla birlikte, burada da belirtilmelidir ki, bir sermaye sirketinin paylarinin
9%100’iine sahip olunmasi ihtimalinde bildirim yiikiimliiliigiine aykirilik halinde hem TTK m. 338/2
ve 574/2de hem TTK m. 198de diizenlenen yaptirimin birlikte uygulanmas giindeme gelecektir.

TTK m. 198de pay oranmi degisikliginde bildirim yiikiimldligiiniin dogmasi igin bir sirketler
toplulugunun varligl sarti aranmamis olmakla birlikte, Ticaret Sicili Yonetmeligi m. 107/2de
bildirim yikiimlaliigiiniin ancak paylar1 iktisap eden veya elden ¢ikaran tesebbiis ya da ticaret
sirketinin bir sirketler topluluguna dahil olmasi halinde dogacag: hitkme baglanmigtir. TTK m. 198
Sirketler Toplulugu’ bashig: altinda TTK m. 195 vd. hiikiimlerinde yer almaktadir. Bu hiikiimde
diizenlenen ihtimallerde sirketler toplulugunun ortaya ¢ikmas: da muhtemeldir. Ancak kamunun
aydinlatilmasi amacini tasiyan TTK m. 198 ile, sirketler toplulugu mevcut olmasa dahi, yukarida
siralanan maddelerin kapsamina giren bir pay orani degisikliginin varligi ihtimalinde, bildirim
yikiimliliginin dogacagi, aykirihk halinde asagida agiklanacak yaptirimlarin uygulanmasimin
giindeme gelecegi diizenlenmistir. Nitekim yine ‘Sirketler Toplulugu’ baslig: altinda yer alan TTK
m. 197 hitkmiinde de sermaye sirketlerinin karsilikli olarak birbirlerine istirak etmeleri ihtimali
diizenlenmis, hitkmiin devaminda karsilikli istirak halindeki sirketlerin ayni zamanda sirketler
toplulugu yapisi icerisinde yer alabilecekleri ve bu ihtimalde bagl sirket ve hakim sirket konumunda
olabileceklerine ozel olarak isaret edilmistir. TTK m. 198 hitkmiiniin gerekgesinde agiklanan
bildirim ytikiimliligliniin amacindan da, sirketler toplulugu iligkisinin varliginin aranmadig:

5  Tesebbiis kavrami igin bkz. Giil Okutan Nilsson, Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisina Gore Sirketler Toplulugu Hukuku (On
Iki Levha Yayincilik 2009) 74 vd.; Kagan Susuz, ‘Sirketler Topluluguna iliskin Hitkiimlerin Uygulama Alan1 Bakimindan
Hakim Tesebbiis Kavramr’ (2012) 18 (2) 6102 Sayil Tiirk Ticaret Kanunu'nu Beklerken 10-11-12 Mayis 2012 Marmara
Universitesi Hukuk Fakiiltesi Hukuk Arastirmalar1 Dergisi 269, 272 vd.
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anlagilmaktadir. Hitkmiin gerekgesine gore; “Bildirim yiikiimliiliikleri, katilma iligkilerinin, 6zellikle
karsilikli katilmalarin agiklanmasi, bu yolla kamunun aydinlatilmasi, sermaye piyasasinda seffafligin
saglanmasi ve sorumluluk hiikiimlerinin uygulanmasi yoniinden agirlik kazanir” Bu agiklama
cercevesinde hakkinda kamunun aydinlatilmas: hedeflenen husus sadece sirketler toplulugu iliskisi
icerisindeki pay orani degisiklikleri degil, sirketler toplulugu s6z konusu olsun veya olmasin tiim
sermaye sirketleri bakimindan belirli oranlardaki pay degisikligidir. TTK m. 198 ile getirilen
diizenleme bu sekilde olmasina karsin Kanun ile aranmayan bir sartin Yonetmelik ile getirilmesi
dogru olmamigstir.

TTK m. 198 hitkmiiniin gerekcesinde, hiikiimde sayilan katilma oranlarimin azlik haklari, kargilikli
katilma sinirlar, hakimiyet karinesi, 6nleyici azinlik ve 203 {incti maddedeki tam hakimiyet olgusu
dikkate alinarak olusturuldugu belirtilmistir. Sayilan katilma oranlar1 %5, %10, %20, %33, %50, %67
ve %100diir. %5 ve %10 halka kapali ve halka agik anonim sirketlerde azinlik sifatina sahip olma
siuridir. Karsilikli katilma ise TTK m. 197de, sermaye sirketlerinin birbirlerinin paylarinin en az
dortte birine sahip bulunmalari olarak tanimlanmigtir. TTK m. 198'de %20 yani beste bir sayilmakla
birlikte, dértte bire tekabiil eden %25 sayilmamaktadir. Sermayenin dértte biri ayn1 zamanda TTK m.
418 uyarinca anonim sirketlerde olagan toplanti nisabini da ifade etmekte, bu oranda paya sahip pay
sahibi tek bagina toplant: nisabinin saglanmasini temin edebilmekte, bu surette 6zellikle pay sahibi
sayisinin ¢ok fazla oldugu anonim sirketlerin alacag: kararlara bir dl¢tide etki edebilme imkanina
sahip olma imkanini yakalayabilmektedir. Yine hakimiyet karinesi TTK m. 195/2 hitkmiinde
bir ticaret sirketinin bagka bir ticaret sirketinin paylarinin ¢ogunluguna sahip olmasi olarak
tanimlanmigken, TTK m. 198de %51 yerine %50 orani sayilmistir. Hitkmiin gerekgesinde 6nleyici
azinlik olgusunun dikkate alindig: belirtilmesine karsin, bu ifade ile hangi oranin kastedildigi, hangi
kararin alinmasinin 6énlendigi anlagilamamaktadir®. TTK m. 198'de sayilan oranlar farkli agilardan
degerlendirmeye tabi tutulabilecek olmakla birlikte, hitkiimde sinirli sayida sayim yapilmasi, soz
konusu oranlara ulagilmasina veya altina diisiilmesine yol agan pay devirlerinin yaptirima tabi
tutulmasi, bu ¢aligmanin konusunun bildirim ytikiimliliigii ve diizenlenen yaptirim olmasi sebebiyle,
oranlar ile ilgili daha fazla aciklama yapilmamustir.

TTK m. 198 sayilan oranlar1 asan veya bu oranlarin altina diisen pay devirleri ister dogrudan
isterse dolayli olarak gerceklesmis olsun, bildirim yikiimliligiine tabi olacaktir. Bu ¢ergevede, bir
tesebbiisiin bahsi gecen oranlarin iizerine ¢ikan pay iktisaplar: dolayli olarak, bagka bir tiizel kisi veya
gercek kisiler araciligryla da gergeklesmis olsa, bildirim ytukiimlialigi dogacaktir. Hitkiimde gergek
veya tiizel kisi yerine tesebbiis ifadesinin kullanilma sebeplerinden birisi de budur. Tiizel kisiligi
bulunmayan birliktelikler de tesebbiis kavramina dahil olduklarindan, birlikte hareket eden birden
¢ok kisinin sahip olduklar1 paylarin toplaminin TTK m. 198de sayilan esikleri agmasi bildirim, tescil
ve ilan yiikiimliiliiklerinin dogmasina yol agacaktir. Ornegin (A) gergek kisisi paylarinin %100’iine
sahip oldugu (B) anonim sirketi aracilig1 ile dolayli yoldan (C) limited sirketinin sermayesinin
%25’ini satin aldiginda, TTK m. 198de sayilan esiklerden birisine ulagilmis olacaktir. Bu ihtimalde
(A) gercek kisisi dolayli yoldan %25’lik esige ulastig: icin bildirim yiikiimlalig altindadir. (B)

6  TTK m. 198de sayilan oranlarin anlamlart ile ilgili agiklama i¢in bkz. Reha Poroy, Unal Tekinalp ve Ersin Camoglu,
Ortakliklar Hukuku II (14. Basi, Vedat Kitap¢ilik 2019) 767.
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anonim sirketi de s6z konusu paylara dogrudan sahip oldugu i¢in bildirim ytikiimliiliigi altindadir.
Ikisinden birinin (C) limited sirketine durumu bildirmis olmasi, hem dogrudan hem dolayli pay
sahipligine iligkin bilgileri iceriyor olmasi sartiyla, TTK m. 198deki bildirim yiikiimlilagiiniin yerine
getirilmis olmasi anlamina gelir. (C) limited sirketine yapilan bildirimde sadece (B)'nin pay sahipligi
degil, (A)nin da dolayl: yoldan %25 oraninda pay sahibi oldugu bilgisinin yer almasi sarttir. Bir
bagka ihtimalde (A) gercek kisisi (B) ve (D) anonim sirketlerini hakimiyeti altinda tutuyor olsun. (B)
anonim sirketi (C) limited sirketinin sermayesinin %3’{inii temsil eden paylara sahip, (D) anonim
sirketi de (C) limited sirketinin sermayesinin %2’sini temsil eden paylara sahip olsun. Bu ihtimalde
(B) ve (D) anonim sirketleri bildirim yiikiimliiliigiine tabi degilken, (A) ger¢ek kisisi dolayli yoldan
(C) limited sirketinin %5 payma sahip oldugu i¢in, bildirim ytikimliliigiine tabi olacaktir. Son
ihtimalde bildirim yiikiimliligiiniin yerine getirilmemesinin yaptirimi, her ne kadar bildirim
yikiimliligii (A)’ya da ait olsa, (B) ve (D) anonim sirketlerinin miilkiyetinde bulunan paylardan
kaynaklanan haklarin donmasi olarak ortaya cikacak, pay sahipleri sifatiyla (B) ve (D) bu haklar:
kullanamayacaklardir.

TTK m. 198 dogrudan ve dolayli pay iktisap ve devirlerini hitkmiin kapsamina almakla yetinmemis,
hitkmiin dolanilmasini engellemek maksadiyla bir diizenlemeye daha yer vermistir. Tesebbiisiin ve
sermaye sirketinin yonetim kurulu iiyeleriyle yoneticileri’ de, kendilerinin, eslerinin, velayetleri
altindaki ¢ocuklarinin ve bunlarin, sermayelerinin en az yiizde yirmisine sahip bulunduklar:® ticaret
sirketlerinin o sermaye sirketindeki paylar: ile ilgili olarak bildirimde bulunurlar. Hikiim hem
bir sermaye sirketinde pay sahibi olacak tesebbiisii, hem paylar: iktisap olunan sermaye sirketinin
yonetim kurulu tiyeleri ve yoneticilerini hedef almaktadir. Bu kisilerin kendilerinin, eglerinin,
velayetleri altindaki gocuklarinin ve sayillan bu kisilerin sermayelerinin en az %20%sine sahip
bulunduklari ticaret sirketlerinin sahip oldugu paylar ile ilgili degisiklikler bildirim yiikiimliiliigiiniin
kapsamina dahildir. TTK m. 198de diizenlenen ilk ihtimalde belirli bir orandaki pay iktisaplar1
veya sahip olunan paylarin s6z konusu oranlarin altina diigmesi bildirime tabi tutulmugken, ayni
hiikiimde diizenlenen ikinci ihtimalde herhangi bir orana yer verilmemistir. Her iki ihtimalin de
TTK m. 198/1'de diizenlenmis olmas1 sebebiyle %5, %10, %20, %33, %50, %67 ve %100 oranlarinin
yonetim kurulu ve yéneticileri hedef alan diizenleme bakimindan da uygulanmas: diisiiniilebilir®.
Ancak hiikiimde agik¢a “..0 sermaye sirketindeki paylari ile ilgili olarak bildirimde bulunurlar”
ifadesinin yer almasi ve hitkmiin amacinin bildirime yiikiimlaligtiniin dolanilmasini engellemek

7 TTKm. 198de diizenlenen yaptirimin agirhigi sebebiyle bildirim yiikiimiine tabi kisilerin ¢evresinin muglakliktan uzak,
kesin sekilde belirlenmesi gerekliligi, sirketten sirkete degisebilen ve bildirimin yapilmamasi durumunda genel kurul
kararlarinin gegerliligini etkileyebilen bir belirsizlik durumuna yol agilmamasi zorunlulugu, bu sebeple, anonim sirket
yonetim kurulunun yani sira her tiirlii iist diizey yoneticinin degil, sadece kendisine yonetim yetkisi delege edilmis
kisilerin bildirim yiikiimii altinda bulundugunun kabul edilmesinin gerekecegi hususunda bkz. Okutan Nilsson (n 5)
520.

8  Hikiimde sayilan kisilerin tek bagmna degil, birlikte sermayelerinin %20’sine sahip bulunduklar: sirketlerin de bu
kapsamda oldugu hususunda bkz. ibid 521. Aksi goriiste bkz. irfan Akin, Sirketler Toplulugu Sorumluluk Hukuku (Seckin
Yayincilik 2014) 128, dn 357.

9 Yonetim kurulu tiyeleri ve yoneticilerin, kendilerinin ve yakin gevrelerinin sermaye sirketindeki sahip olduklar1 paylar
ile ilgili bildirim yiikiimliliigiiniin de s6z konusu egikleri asan oranlardaki pay oranlar1 bakimindan s6z konusu olacag:
hususunda bkz. Akin (n 8) 127.
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olmasi sebebiyle, kanaatimce bu ihtimalde hangi oranda olursa olsun, her pay degisikliginin bildirim
yukiimlaligi kapsaminda oldugunun kabul edilmesi gerekecektir.

Hitkmiin gerekgesinde de ifade edildigi tizere, yiikiimliiliik kapsaminda bildirilmesi gereken sadece
esigi agsan paylar degil, biitiin paylardir. Bu agiklamadan yola ¢ikarak pay iktisap eden kisinin daha
once sahip oldugu paylarin da bildirilmesi gerektigi neticesine ulagilabilirse de, hitkiimde amaglanan
son yapilan pay iktisab1 veya pay devri ile s6z konusu oranlarin asildig1 ya da altina disiildiigiiniin
bildirilmis olmasidir'®. Nitekim TTK m. 198 hiikiimde “.. durumu séz konusu islemlerin
tamamlanmasini izleyen on giin iginde..” bildirme yiikiimliiligi dizenlenmistir. TTK m. 338/2
ve 574/2de de “...durum, bu sonucu doguran islem tarihinden itibaren yedi giin iginde..” bildirilir
denilmistir. S6z konusu iglemler ile kastedilen, en son gergeklesen pay intikalidir. Bildirilmesi istenen
durum ise, maddede bahsi gecen pay oranlarinin iizerine ¢ikilmasi veya altina diigiilmesidir!'!. Bu
durum karsisinda bildirim yiikiimliiliigii, son ger¢eklesen pay intikali i¢in s6z konusudur. Asagida da
aciklanacagi tizere, bu sebeple bildirim yukiimliligiine aykiriligin yaptirimi da bildirime tabi olan
isleme konu paylar hakkinda uygulanabilecektir. Daha 6nce iktisap edilmis olan paylar bakimindan
yaptirim s6z konusu olmayacaktir.

TTK m. 198 hitkmiine gore, dogrudan veya dolayli olarak hiikiimde sayilan oranlar1 temsil eden
miktarda paylara sahip olundugu veya paylarin bu yiizdelerin altina diistiigti durumlarda, pay
oraninda degisiklik olan tesebbils, durumu s6z konusu islemlerin tamamlanmasini izleyen on
glin icinde, sermaye sirketine ve bu Kanun ile diger kanunlarda gosterilen yetkili makamlara
bildirecektir'?. Tegebbiisiin ve sermaye sirketinin yonetim kurulu {iyeleriyle yéneticileri de,
kendilerinin ve maddede sayilan kisilerin ilgili sermaye sirketindeki paylari ile ilgili degisiklikleri
sermaye sirketine bildireceklerdir. TTK m. 198'de sermaye sirketi disinda bildirimin yapilacag ‘diger
kanunlarda gosterilen yetkili makamlarin’ hangileri oldugu belirtilmemistir. Hitkmiin gerekgesine
gore ise bu makamlar; SPK, BDDK, RK ve Hazine gibi 6zel kurumlar ve hiikiimet kuruluslari olup!3,
bildirimi alan ilgili kurum ve kurulus, kendi kanununa gére islem yapacaktir!'.

10  Bildirimin tim paylar1 kapsayacak sekilde yapilmas: gerektigi hususunda bkz. Hasan Pulagh, Sirketler Hukuku Genel
Esaslar (6. Baski, Adalet Yaymevi 2020) 176.

11 Sadece agilan miktarda paylarin degil, ulagilan yiizdenin bildirilecegi, bildirim yiikiimliiliigiine aykiriligin yaptirimi olan
donmanin edinilen veya elden ¢ikarilan paylar ile ilgili s6z konusu olacagi hususunda bkz. Poroy, Tekinalp ve Camoglu,
C. II (n 6) 767, 768.

12 Bildirim yiikiimliliigiintin payr hem dogrudan iktisap eden hem elden ¢ikaran tesebbiise ait oldugu, birlikte bildirimde
bulunmalarinin da miimkiin oldugu, dogrudan iktisap eden ve elden gikaranin bildirim yapmis olmasi ihtimalinde
paylar1 dolayli olarak iktisap eden ve kaybeden tesebbiisiin bildirimde bulunmasina gerek bulunmadig1 hususunda bkz.
ibid 767. Ticaret Sicil Yonetmeligi m. 107/3 hitkmiine gore de, dolayh istirakler sebebiyle bildirim yiikiimlilagiinin
dogmasi durumunda, dolayli yoldan esikleri agan veya esiklerin altina diisen tiim tesebbiis veya ticaret sirketleri i¢in
bildirim, bunlardan herhangi biri tarafindan tiimi igin yapilabilecektir. Her birinin ayri ayr1 bildirim yapmas: sart
degildir.

13 Okutan bildirimin yapilacag: yerlerin ilgili sirket, SPK, BDDK gibi kurum ve kuruluslar ve ticaret sicili oldugunu
belirtmistir. Bkz. Okutan Nilsson (n 5) 517. TTK m. 198 bildirim yiikiimliliiginden ayr1 olarak tescil ve ilan
yukiimliligiint de diizenlediginden, kanaatimce ticaret siciline bildirim yapilmasindan bahsetmek miimkiin degildir.
Ticaret siciline tescil, tescili talep etmeye yetkili ilgililer tarafindan yapilacak tescil talebi ile gergeklestirilecektir.

14 SPK tarafindan gikarilan II-15.1 sayili Ozel Durumlar Tebligi m. 12 ‘Sermaye yapisina ve yonetim kontroliine iligkin
degisiklikler’ baghgini tasimaktadir. Bu maddeye gore;

“(1) Agiklama yiikiimlilagi;
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Hiikiim bildirimin sirkete yapilacagini bildirmistir. Sirket icerisinde bildirimi alacak olan organ
yonetim kuruludur (TTK m. 374). Sermaye sirketinin yonetim kurulu iiyeleriyle yoneticileritarafindan
yapilacak bildirim bakimindan ise, bu bildirimin kime yapilacagi sorusu ortaya ¢ikmaktadir. Sayet
birden ¢ok yonetim kurulu {iyesi veya yonetici bulunuyor ise, bildirimi yapan yonetici disinda kalan
diger yoneticilere bildirimin yoneltilmesi gerektigi sdylenebilir. Sayet tek bir yonetici bulunuyor ise,
bu durumda bildirimin muhatabinin yine kendisi olmasi durumu ile karsilagilacaktir. Son ihtimalde
ayrica bir bildirim aranmasina gerek olmayip!®, tescil ve ilan yiikiimliiliiklerinin bu kisi tarafindan
yerine getirilmesi ile pay sahiplerinin ve kamunun durumdan bilgi sahibi olmas: saglanmis olur.

Anonim ve limited sirketin tek pay sahipli olmasi ihtimalini diizenleyen TTK m. 338 ve 574
hitkiimlerine gore ise, bu sonucu doguran islem tarihinden itibaren yedi giin iginde durum yénetim
kuruluna/miidiirlere yazili olarak bildirilecektir'®. Bildirimin kim tarafindan yapilacag: ile ilgili bir
diizenleme TTKda bulunmamaktadir. Bu sebeple bildirim tek pay sahibi tarafindan yapilabilecegi
gibi, payini devreden tarafindan da pay devrinin bildirilmesi seklinde yapilabilir. Yonetim kurulu
bildirimi aldig: tarihten itibaren yedi giin i¢inde, sirketin tek pay sahipli bir anonim sirket oldugunu
tescil ve ilan ettirir.

TTK m. 198 ve 338 ile 574 hitkiimlerine gore bildirim yazili olarak yapilacaktir. Bildirimi alan
sermaye sirketi durumu ticaret siciline tescil ve ilan ettirecektir.

TTK m. 198de tescil ve ilan bakimindan 6zel bir siire diizenlenmemigstir. TTK m. 30 hitkmiine gore
Kanunda aksine hiikiim olmadikga tescili isteme siiresi on bes giin, ticaret sicili miidiirliigiiniin yetki
cevresi disinda oturanlar icin bir aydir. Ancak Ticaret Sicil Yonetmeligi m. 107/5 hitkmii, TTK m. 198

a)  Bir gergek veya tiizel kisinin ya da bu gergek veya tiizel kisi ile birlikte hareket eden diger gergek veya tiizel kisilerin
dogrudan veya dolayli olarak paylari borsada islem goren bir ihragcinin sermayesindeki paymnimn veya toplam oy
haklarinin %5, %10, %15, %20, %25, %33, %50, %67 veya %95 ine ulasmasi veya soz konusu oranlarin altina diigmesi
halinde bu kisiler tarafindan,

b)  Bir kurucuya ait yatirnm fonlarinin dogrudan veya dolayli olarak ihragginin sermayesindeki payinin veya toplam oy
haklarinin %5, %10, %15, %20, %25, %33, %50, %67 veya %95 ine ulasmasi veya soz konusu oranlarin altina diigmesi
halinde kurucu tarafindan, yerine getirilir.

(2) Sermaye piyasasi araglar1 halka arz edilmesi suretiyle borsada islem goéren halka agik olmayan ortakliklarin sermaye
yapisina ve yonetim kontroliine iligkin agiklamalarda, birinci fikranin (a) bendinde sayilan oranlardan sadece %25, %50
ve %67 oranlari esas alinir.

(4) Bir gergek veya tiizel kisinin dogrudan, paylar1 borsada islem goéren bir ihragginin sermayesindeki, paymin %5, %10,

%15, %20, %25, %33, %50, %67 veya %95’ine ulagmasi veya soz konusu oranlarin altina diismesi halinde bu kisiler
tarafindan yapilmasi gereken agiklama MKK tarafindan yapilir. Birlikte hareket ile veya dolayli olarak veya oy haklarina
bagli olarak bu fikrada belirtilen oranlara ulagilmasi veya oranlarin altina diistilmesi halinde agiklama yiikiimlaligi ilgili
gergek veya tiizel kisi ya da bu gergek veya tiizel kisi ile birlikte hareket eden diger gergek veya tiizel kisiye aittir”
Agiklama yiikiimliliigiintin kapsamu ise Teblig m. 15de ¢ok detayli bir sekilde diizenlenmistir.
Bankacilik Kanunu m. 18/1 hitkmiine gore ise; “Bir kisinin, bir bankada dogrudan veya dolayli pay sahipligi yoluyla
sermayenin yiizde onunu ve daha fazlasini temsil eden paylar1 edinmesi veya bir ortaga ait dogrudan veya dolayl
paylarin sermayenin yiizde on, yiizde yirmi, ytizde otuziig veya yiizde ellisini agmasi sonucunu veren pay edinimleri ile
bir ortaga ait paylarin, bu oranlarin altina diiymesi sonucunu veren pay devirleri Kurulun iznine tabidir”

15  Orug Hami $ener, Yargitay Kararlar: Isiginda Limited Ortakliklar Hukuku (Segkin Yaymcilik 2017) 25, 26.

16 Tek pay sahibinin ayni zamanda midiir olmasi ihtimalinde bildirime gerek olmadig, dolayisiyla 7 giinliik bildirim

stiresinin dolmasinin tescil ve ilan igin beklenmeyecegi hususunda bkz. ibid 26.
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hitkmiintin aksine tescili talep siiresini 6zel olarak diizenlemistir. Buna gore; bildirim yiikiimlilagi
bildirime konu islemin tamamlanmasini miiteakip on giin i¢inde yapilacak, bildirimleri alan sermaye
sirketleriise bu bildirimleri, bildirimin alindigs tarihten itibaren on giin iginde tescil ve ilan ettirecektir.
TTK m. 338 ve 574de diizenlenen sirketin tek pay sahipli olmasi ihtimalinde ise, tescil ve ilanin
bildirimin alindigs tarihten itibaren yedi giin icinde yapilmasi gerektigi 6zel olarak diizenlenmistir. Bu
stireler i¢inde ilgili miidiirliige tescil ve ilan talebiyle miiracaat edilmis olmas: yeterlidir. S6z konusu
stireler diizen hitkmii olup, bu siirelerin gegirilmis olmasi bildirimin gegersizligine yol agmayacaktur.
Stirelerin ge¢mesinden sonra tescil talebinde bulunulmasi durumunda, sicil mudirligi stireler
gecmis olmasina ragmen durumu tescil ve ilan edecektir. Sirketin tek pay sahipli olmas: ihtimalinde
bu durumun yanisira, tek pay sahibinin adi, yerlesim yeri ve vatandaglig1 da ticaret siciline tescil ve
ilan edilecektir.

TTK m. 198de diizenlenen pay orani degisikliklerinde, sirket denetime tabi ise, durum sirketin
internet sitesinde de ilan edilecektir. Pay oranindaki bu degisiklikler sirket yoneticileri tarafindan
yillik faaliyet raporunda ve denetciler tarafindan da denetleme raporlarinda ayri bir baslik
altinda aciklanacaktir.

Anonim sirketlerde payin iradi devrinin tabi oldugu sekil, hisse senedinin bastirilmis olup
olmamasina, sayet bastirilmigsa hisse senedinin tiiriine gore degismektedir!”. Anonim ve limited
sirket paylar1 iradi olarak devrolunabilecegi gibi, miras, esler aras1 mal rejimi hiikiimleri ve cebri icra
yoluyla da intikal edebilir!8. Anonim sirketlerde pay hangi yolla intikal ederse etsin, intikalin girkete
bildirilmesi haklarin kullanilabilmesi bakimindan bir zorunluluktur. Nitekim sirketle iliskilerde,
nama yazil paylar ile senede baglanmamis paylar bakimindan sadece pay defterinde kayitli bulunan
kimse pay sahibi olarak kabul edilecektir (TTK m. 499/4). Hamiline yazili pay senetlerinin devri
ise, sirket ve tigiincii kisiler hakkinda ancak pay1 devralanin Merkezi Kayit Kurulusuna yapacag:
bildirimle hiikiim ifade edecektir (TTK m. 489/1). Limited sirketler bakimindan ise, pay devir
sozlesmesinin yazili sekilde yapilmas: ve imzalarin noterce onaylanmasi gerekmekte, kural olarak
devir ortaklar genel kurulunun onayi ile gegerli olmaktadir (TTK m. 595/1,2). Limited sirketlerde
paymn intikali anonim sirketlerden farkli olarak ticaret siciline tescil ve ilan da edilmektedir (TTK
m. 598). Limited sirket paymin, miras, esler arasindaki mal rejimine iliskin hitkiimler veya icra
yoluyla ge¢mesi hallerinde ise, genel kurulun onayina gerek olmaksizin tiim haklar ve borglar esas
sermaye payini iktisap eden kisiye gececek, sirketin intikali reddetmesi i¢in 6ngoriilen ti¢ aylik siire
iktisabin girket tarafindan 6grenilmesinden itibaren baglayacak olmakla birlikte, iktisap eden redde

17 Heniiz hisse senedi bastirilmamigsa, anonim sirket pay1 alacagin temliki hiikiimlerine gore adi yazili sekilde diizenlenecek
sozlesme ile devredilebilecektir. Anonim sirketlerde pay1 temsil etmek tizere hamiline ve nama yazili hisse senedi
bastirilabilmektedir. Hamiline yazili hisse senedi bastirilmigsa, zilyetligin nakli ile payin miilkiyeti devredilebilecektir
(TTK m. 489). Nama yazili hisse senedi bastirilmigsa, ciro edilmis senedin zilyetliginin nakli suretiyle paymn devri
gergeklestirilecektir (TTK m. 490/2). Payin devri agiklanan sekil sartlarina tabi olmakla birlikte, payin devrinin girkete
karg1 hitkiim ifade edebilmesi, dolayisiyla pay1 devralanin bu sifatla pay sahipliginden kaynaklanan haklar: kullanabilmesi
i¢in ilave birtakim sartlarin gerceklemesi gerekir. Detayli bilgi i¢in bkz. Ali Murat Sevi, Anonim Ortaklikta Payin Devri
(3. Baski, Segkin Yayincilik 2014) 179 vd.

18  Detayl bilgi i¢in bkz. Ozlem Karaman Cosgun, ‘Anonim ve Limited Sirketlerde Pay Sahipligi Hakkinin Miras Yoluyla
Intikali’ i¢ Sibel Ozel, Hatice Selin Piirselim Arning, Ozlem Karaman Coggun ve Hanife Dogrusoz Kosut (edr.) Ozel
Hukukun Giincel Sorunlari ve Anayasanin Ozel Hukuka Etkileri C. 1 (On Tki Levha Yayicilik 2022) 453 vd.
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kadar gecen siirede pay sahipligi haklarini kullanabilecektir (TTK m. 596). Tiim bu diizenlemeler
bize, anonim ve limited sirketlerde pay hangi yolla intikal ederse etsin, intikalin sirkete bildirilmesi
gerektigini gostermektedir. Busebeple TTK m. 198,338, 574 hiikiimlerinde bildirim yiikiimliliigiiniin
diizenlenmesine gerek olmadigi diistiniilebilir. Ancak paymn intikalinde bazi durumlarda sirkete
bildirim olmasa dahi pay sahipliginden kaynaklanan haklarin devralan tarafindan kullanilabilmesi
ve TTK m. 198, 338 ile 574 hiikiimlerinde diizenlenen bildirim yiikiimlilagiiniin icerigi ve amact
dikkate alindiginda, bu kanaate ulasmanin yanlis olacagi neticesine ulagilmaktadir. TTK m. 198, 338
ve 574de diizenlenen bildirim yiikiimliligiiniin amacy; payin devralindiginin sirkete bildirilmesi
degil, sermaye sirketinde belirli oranlarda pay sahibi olundugunun veya sahip olunan paylarin belirli
oranlarin altina diigtiigliniin kamuya agiklanmasidir. Sirket pay defterindeki kayitlarin diizeltilmesi
ve sirkete kars1 pay sahipligi sifatinin kazanilmas: degil kamunun aydinlatilmasidir. Bu sebeplerle,
devralanin pay devraldigini sirkete bildirilmesi, TTK m. 198, 338 ve 574 anlaminda bildirim yapildig:
anlamina gelmeyecektir. Bildirim yikimlaliginin yerine getirilip getirilmedigi hususunda, soz
konusu diizenlemelerin amacina uygun igerikte bir bildirimin yapilip yapilmadig: arastirilacaktir.
Ayni durum, limited sirket payinin devrinin ticaret siciline tescili bakimindan da gegerlidir. Sadece
pay sahipligindeki degisiklik degil, sahip olunan pay oranindaki degisiklik ile girketin tek pay sahipli
olmasi ihtimalinde bu durum, tek pay sahibinin adi, yerlesim yeri ve vatandashig: da tescil ve ilan
edilecektir. Bu sebeple payin devrinin tescili, TTK m. 198 ve 574 hiikiimlerindeki tescilin yapildig:
neticesine ulagilmasi bakimindan yeterli olmayacakti. TTK m. 198’in gerek¢esinde de bildirim
aninin belirlenmesinde paylarin hukuken iktisabinin esas alinacag, bildirim yiikiimiintiin dogmasi
i¢in sirkete kars1 paysahipligi sifatinin kazanilmis olmasina gerek olmadig: belirtilmistir. Hukuken
payin iktisap edilmis olmasi bildirim yiikiimlilagiiniin dogmasi agisindan yeterlidir. Bu sekilde pay
sahipligi sifatinin kazanilmasi i¢in yapilmasi gereken bildirim ile TTK m. 198 ¢ergevesinde yapilmasi
gereken bildirim birbirinden ayrilmistir.

III. BILDiRiM, TESCiL VE ILAN YUKUMLULUKLERINE AYKIRILIGIN
YAPTIRIMI

Sermaye sirketlerinde bir tesebbiisiin pay oranmnin TTK m. 198de sayilan oranlara ulagsmasinin
veya bu oranlarin altina diigmesinin bildirilmesi ile tescil ve ilani yikiimliliiklerine aykiriligin
yaptirimi, hitkmiin ikinci fikrasinda 6zel olarak diizenlenmistir. Buna gore; bildirim ile tescil ve ilan
yitkiimliiliigii yerine getirilmedigi siirece, ilgili paylara ait oy hakki dahil, diger haklar donacaktir!®.

19  Pay sahipliginden kaynaklanan haklarin donmasinin iktisap anindan itibaren bildirimin yapildig1 ana kadar siirecegi,
on giinliik bildirim siiresi dolmamus olsa dahi s6z konusu haklarin kullanilamayacagi hususunda bkz. Okutan Nilsson
(n 5) 527. TSY m. 107 f. 6 hitkmiinde ‘éngériilen siirede ilgili miidiirliige bagvuru yapilmadig: takdirde’ donma
yaptirnmmin uygulanacaginin hitkme baglanmasi sebebiyle, bildirim ve tescil-ilan islemlerinin yirmi giinlik siire
igerisinde yapilmamasi durumunda haklarin donmasinin s6z konusu olacagy, pay devir isleminin tamamlanmasindan
itibaren gegecek yirmi giinlitk siirede ilgili paylara ait oylarin kullanilabilecegi, bildirimin yapilmamasi halinde
donma yaptiriminin toplam siirenin sonundan itibaren baslayacagi, bu siirenin ise on giin degil pay devir isleminin
tamamlanmasindan itibaren yirmi giin oldugu, s6z konusu yirmi giinliik siirede yapilan bir genel kurulda kullanilan
oylarin gegerli oldugu hususunda bkz. Giil Okutan Nilsson ve Veliye Yanli, “Tiirk Ticaret Kanunuw'nun 198. Maddesi
Uyarinca Bildirim Yapilmamasinin Anonim $irketteki Oy Haklarina Etkisi’ Prof.Dr. Hamdi Yasamana Armagan (On
Iki Levha Yayincilik 2017) 777. Bildirim, tescil ve ilanin yapilacagi on giinliik kanuni siire i¢inde haklarin donmayacagy,
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Bildirim ytkiimlilagi gecikmeli de olsa yerine getirildiginde, haklarin donmasina iligkin yaptirim
ortadan kalkacak, ilgili paylardan dogan tiim haklar kullanilabilir olacaktir?®. Hiikiimde bildirim
yikiimliligiiniin yerine getirilmemesine dair diger hukuki sonuglara iliskin hiikiimler sakli
tutulmustur?!. Tek pay sahipli anonim sirkete iligkin TTK m. 338/2'de ise bildirim ile tescil ve ilan
yiikiimliliiklerine aykiriligin yaptirimi tazminat sorumlulugu olarak diizenlenmistir. Dogacak
zarardan, bildirimde bulunmayan pay sahibi ile tescil ve ilan1 yaptirmayan y6netim kurulu sorumlu
olacaktir. Tek pay sahipli limited sirketler bakimindan TTK m. 574/2de de benzer bir hiikiim
bulunmakla birlikte, hitkmiin lafz1 yanlis anlamaya sebep olacak sekilde kaleme alinmistir. Her ne
kadar tazminat sorumlulugu sadece miidiirlerin tescil ve ilan ytikiimliiligiine baglanan bir yatirim
olarak kaleme alinmis olsa da, ortagin bildirim yiikiimlilliigiinii yerine getirmemesi ihtimalinde bu
sebeple dogan zararin tazmini i¢in ortaga karst da dava agilabilecektir?2.

Tek pay sahipli anonim ve limited sirketler bakimindan bildirim, tescil ve ilan yiikiimlligiine
aykiriigin yaptirimi sadece tazminat sorumlulugu olarak diizenlenmis olsa da, bir sermaye sirketinin
sermayesinin %100’tinii temsil eden miktarda payma sahip olmak TTK m. 198 kapsaminda da
bildirim, tescil ve ilan yiikiimliliigiine sebep olan ihtimallerden birisidir. Bu sebeple, TTK m. 338
ve 574de diizenlenen bildirim, tescil ve ilan ytkimliliiklerine aykirilik tazminat sorumlulugunun
yanisira TTK m. 198 uyarinca pay sahipliginden kaynaklanan haklarin donmasina da yol agacaktir.

Asagida pay sahipliginden dogan haklarin donmast ile ilgili dikkat ¢eken ve 6nem tasiyan hususlar
aciklanacaktir. Ancak yaptirim ile ilgili agiklamalara ge¢gmeden once, haklarin donmasinin soz
konusu olacag paylar ile ilgili olarak yukarida da yer verilen bir 6rnege burada da dikkat ¢cekmekte
fayda vardir. Bir (A) gercek kisisi (B) ve (D) anonim sirketlerini hakimiyeti altinda tutuyor olsun.
(B) anonim sirketi (C) limited sirketinin sermayesinin %3’iinii temsil eden paylara sahip, (D)
anonim sirketi de (C) limited sirketinin sermayesinin %2’sini temsil eden paylara sahip olsun. Bu
ihtimalde (B) ve (D) anonim sirketleri TTK m. 198 ¢ercevesinde bildirim ytkiimliliigiine tabi
degilken, (A) gergek kisisi dolayl1 yoldan (C) limited sirketinin %5 payina sahip oldugu igin bildirim
yikiimliligiine tabidir. Bu ihtimalde bildirim yiikiimliiliigliniin yerine getirilmemesinin yaptirimi,
her ne kadar ytikiimliiliik (A)’ya ait olsa da, (B) ve (D) anonim sirketlerinin miilkiyetinde bulunan
paylardan kaynaklanan haklarin kullanilamamasi olarak ortaya ¢ikacaktir. Sayet (B) anonim sirketi

stiresinde bildirim yapilmasina karsin bu siirede tescil ve ilan gergeklestirilmemigse donma yaptirrmimnin dogacag:
hususunda bkz. Poroy, Tekinalp ve Camoglu, C. IT (n 6) 768.

20  Abuzer Kendigelen, Tiirk Ticaret Kanunu Degisiklikler, Yenilikler ve Ilk Tespitler (2. Basi, On Iki Levha Yayimcilik 2012)
178.

21 Bankacilik Kanunu m. 18 hikmiine gore; “Bir kisinin, bir bankada dogrudan veya dolayli pay sahipligi yoluyla
sermayenin yiizde onunu ve daha fazlasini temsil eden paylar1 edinmesi veya bir ortaga ait dogrudan veya dolayli
paylarin sermayenin yiizde on, yiizde yirmi, ylizde otuziig veya yiizde ellisini agmas1 sonucunu veren pay edinimleri ile
bir ortaga ait paylarin, bu oranlarin altina diigmesi sonucunu veren pay devirleri Kurulun iznine tabidir.

Kurulun izni olmadan paylarin devredilmesi halinde, bu paylara ait temettii hari¢ ortaklik haklar1 Fon tarafindan
kullanilir”

22 Nitekim TTK m. 338/2’nin gerekgesinde, hitkmiin islem ve hukuk givenligi ile seffaflik ilkelerinin geregi olarak
ongorildigi ve TTK m. 574 ile kosut oldugu ifade edilmigtir. TTK m. 574 hitkmiiniin gerek¢esinde de; bu durumunun
t¢inci kisiye tanitilmasi, tek kisilik sirket konumunun belirginlestirilmesi ve seffaflik geregi durumun tescil ve ilan
ettirilmesi yiikiimiiniin getirildigi ifade edilmistir.

309



(Tﬁrk Ticaret Kanunu Gergevesinde Sermaye Sirketlerinde Pay Oranlarmdaki Degisikliklerin Bildirilmesi, Tescili ve ilam Yiikiimliligi )

(C) limited sirketinde halihazirda paysahibi iken, daha sonraki bir tarihte (D) anonim sirketi (C)
limited sirketinin paylarini satin almigsa, yaptirim %5’lik esige ulasilmasina yol agan son isleme
konu paylar tizerinde dogacak, (D) anonim sirketine ait %2’lik paylardan kaynaklanan haklar
kullanilamayacaktir. (A) tarafindan gerekli bildirim yapilincaya ve tescil ve ilan yiikiimlilagi
yerine getirilinceye kadar s6z konusu paylarin sahibi genel kurul toplantilarina katilamayacak, oy
kullanamayacak, bilgi alma hakkindan yararlanamayacak, iptal davasi agamayacak??, kisacasi pay
sahipliginden kaynaklanan tiim haklar donacaktir.

TTK m. 198de diizenlenen yaptirim bakimindan ilk dikkat ¢eken husus, pay sahipligi sifatinin ve
pay sahipliginden kaynaklanan haklarin devralana gegisi bakimindan bir diizenlemenin getirilmiyor
olmasidir. Yukarida da agiklandig: iizere, sirkete karsi pay sahipligi sifatinin kazanilabilmesi?* i¢in
yapilmasi gereken bildirim ile TTK m. 198de diizenlenen bildirim yikiimlilikleri birbirinden
farklidir. Sirkete kars: pay sahibi sifati kazanilmis olsun ya da olmasm, TTK m. 198de diizenlenen
bildirim yiikiimliligii yerine getirilmemigse, oy hakki dahil olmak {izere paydan kaynaklanan tiim
haklar donacaktur.

Hitkmiin metninde ikinci dikkat ¢eken husus, Kanunun diger hiikiimlerinde oldugunun aksine
bedelsiz paylar1 edinme hakkinin hari¢ tutulmamis olmasi, ‘ilgili paylara ait oy hakk: dahil diger
haklar’in donacaginin diizenlenmis olmasidir. Pay sahipligi haklarinin donmasinin diizenlendigi diger
iki hiikiim olan karsilikli istirake iliskin TTK m. 201'de ve sirketin kendi paylarini iktisabina iliskin
TTK m. 389da ise bedelsiz paylari edinme hakkinin donmayacag: agikca diizenlenmistir. Hitkmiin
gerekeesinde ise madde lafzindan farkli bir agiklama yer almaktadir; “Bildirmemenin sonucu, oy
hakkinin kullanilmamasidir. Aksi halde, kullanilan oy gegersiz olur. Kararin gegerliligini stirdiiriip
stirdiirmeyecegi gecersiz oylarin karar nisabini etkileyip etkilememesine baghidir” Gerekgeye karsin,
maddenin ac¢ik hitkmii kargisinda, sadece oy hakkinin degil, diger tiim pay sahipligi haklarinin
bildirim yiikiimliiliigii yerine getirilinceye kadar dondugunu kabul mecburiyeti vardir?®. Bedelsiz
paylar bakimindan ise, kanaatimce pay sahibinin bu paylara iliskin hakkinin niteligi dikkate almarak
farkli bir yorum yapilmalidir. Bedelsiz pay alma hakki pay sahibinin vazgegilemez haklarindadir. ¢
kaynaklardan sermaye artirimi neticesinde ortaya ¢ikan bedelsiz paylar, sermaye artiriminin tescili
ile 0 anda mevcut pay sahipleri tarafindan mevcut paylarinin sermayeye oranina gore kendiliginden
iktisap edilir. Bedelsiz paylar tizerindeki hak kaldirilamaz, sinirlandirilamaz, bu haktan vazgegilemez
(TTK m. 462/3). Bu o6zelligi sebebiyle, TTK m. 198de diizenlenen bildirim yiikiimliligi yerine
getirilinceye kadar gecen siirete gerceklesecek i¢ kaynaklardan sermaye artiriminda, bildirim
yiitkiimliiliigiine konu paylara isabet eden bedelsiz paylar da devralan tarafindan iktisap edilir®®.
Ancak tipki bildirim yiikiimliliigiine konu paylar gibi bu paylardan kaynaklanan tiim pay sahipligi
haklar1 da bildirim ytukiimliliigi yerine getirilinceye kadar donar.

23 Bildirim yiikiimliliigii yerine getirilmesine ragmen sirketin ticaret siciline tescili yaptirmamasi ihtimalinde, bu sebeple
genel kurula katilamayan pay sahibinin “genel kurula katilmasina ve oy kullanmasina haksiz olarak izin verilmedigini”
ileri siirerek TTK m. 446 f. 1-b uyarinca iptal davasi agabilecegi hususunda bkz. Okutan Nilsson ve Yanli (n 19) 786.

24 Detayl bilgi igin bkz. Murat Yusuf Akin, Anonim Ortaklikta Bagl Nama Yazili Hisseler (Vedat Kitapgilik 2014) 181 vd.

25 Oy hakk: disindaki haklarm donmasini hakli kilan bir gerekgenin bulunmadig, hitkmiin bu hali ile uygulanmasinin
gereksiz bazi hak kayiplarina yol agacagi hususunda bkz. Kendigelen (n 20) 179.

26  Ayniyonde bkz. Okutan Nilsson (n 5) 529.
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Bedelsiz pay alma hakkinin hukuki niteliginden yola ¢ikarak neticeye ulasmak miimkiin olmakla
birlikte, diger pay sahipligi haklari bakimindan net bir sonuca ulasmak kolay olmayacaktir?’.
Ornegin iptal davasi agma hakki bakimindan, dava agma siiresi igerisinde bildirim yiikiimliilaigii
yerine getirilirse, dava agabilecek pay sahiplerine iligskin yasal diizenlemeler de dikkate alinarak bir
sonuca ulagilabilecektir. Ancak haklarin donmasi sebebiyle iptal davasi agma siiresinin uzatilmasi soz
konusu degildir. Dagitilmasina karar verilen kara istirak bakimindan, dagitim tarihine kadar bildirim
yukiimliligiiniin yerine getirilmis olmasi ihtimalinde, pay sahibi sahip oldugu toplam pay oraninda
dagitilacak kara istirak edilebilecektir?®. Bildirim yiikiimliiliigiiniin dagitim tarihinden daha sonra
yerine getirilmesi ihtimalinde ise, pay sahipligi haklar1 donan paylara isabet eden kar paylarinin ne
olacag1 sorunu ortaya ¢ikacaktir?®. Kanaatimce, pay sahipligi haklarinin belli bir siire ile sona ermesi
veya dogmamasi degil, bildirim yiikiimliiliigii yerine getirilene ve dolayisiyla kamu aydinlatilincaya
kadar s6z konusu haklarin kullanilmasinin engellenmesi ve bu suretle pay sahibini bildirim yapmaya
zorlamak amaglandigindan, kar pay: talep etme hakkinin dogmadigindan bahsedilemeyecektir.
Nitekim her ne kadar her yil kar dagitimi zorunlu olmasa da, pay sahibinin kar pay1 alma hakk: da
ozt itibariyle vazgecilemez haklardandir. TTK m. 198deki yiikiimliiliik yerine getirilinceye kadar
pay sahibi kar pay1 talep hakkini kullanamayacak, yiikiimliiligiin yerine getirilmesinden sonra pay
sahibi ilgili paylara isabet eden kar paylarinin kendisine 6denmesini talep edebilecektir®’.

TTK m. 198de diizenlenen bildirim yiikiimliligiine aykirihgin yaptirnmi bakimindan 6nem
tastyan bir diger husus, donma yaptiriminin hangi paylar i¢in s6z konusu olacagidir. Her ne kadar
hiikiimde agikga ifade edilmemis olsa da, bildirim yiikiimliiliigiinii yerine getirmeyen pay sahibinin
sahip oldugu tiim paylardan kaynaklanan haklarin donacagimin kabulii miimkiin degildir. TTK
m. 198de sayilan esikleri asan paylar bakimimdan donmanin s6z konusu olacagini kabul etmek
de kanaatimce miimkiin degildir. Gerek hitkmiin amaci, gerek lafz1 bu iki yorumun da kabuliini
desteklememektedir. Kanaatimce donma yaptiriminin uygulanacag paylar, sadece bildirime tabi olan
en son iktisap edilen paylardir. Nitekim TTK m. 198/1'de “...tesebbiis, durumu s6z konusu islemlerin
tamamlanmasini izleyen on giin iginde..” bildirir ifadesi yer almakta, bildirimin konusunun esiklerin

27  Bildirim ytikiimlilagi heniiz yerine getirilmemis paylara taninmis imtiyazlari etkileyen bir esas sozlesme degisikliginin
yapilmast ihtimalinde toplanacak Imtiyazli Pay Sahipleri Genel Kurul Toplantisinin yalnizca donmug olan paylarin
haklarinin ihlaliyle ilgili 6zel bir genel kurul olmasi sebebiyle, bu toplantida kanunda 6ngoriilen oranlarda devralinan
veya devredilen paylara iliskin donmanin s6z konusu olmayacagi hususunda bkz. Hasan Pulash, Sirketler Hukuku Serhi,
C. I (4. Basky, Adalet Yayinevi 2022) 551, dn 131.

28 Halka agik sirketler bakimindan SPK m. 19/3de agik hitkiim bulunmaktadir; “Halka agik ortakliklarda kar payi, dagitim
tarihi itibartyla mevcut paylarin tiimiine, bunlarin ihrag ve iktisap tarihleri dikkate alinmaksizin esit olarak dagitilir”

29 Alman hukukunda hikmiin ilk halinde, bildirim yiikiimliligiine aykiriik durumunda paya bagli haklarin
“kullanilamayacag1” (nicht ausiiben) ifadesi kullanilmis iken, kar pay1 hakki bakimindan diizenlemenin farkli yorumlara
dayanak olmasi sebebiyle kanun maddesinde degisiklik yapildigi, haklarin bildirim yapilmadig: siirece “var olmadig”
(nicht bestehen) ifadesinin benimsendigi, haklarin “var olmayacag1” ifadesinin benimsenmesi sebebiyle geriye doniik
olarak kar pay1 talep hakkinin da bulunmadiginin kabul edildigi hususunda bkz. Okutan Nilsson ve Yanli (n 19) 775.

30  Farkliyonde, kar payinin genel kurul karari ile talep edilebilir hale gelen bir alacak hakki olmas: gerekgesiyle, genel kurul
kararinin alindig tarihe kadar gereken bildirimin yapilmasi suretiyle donmaya yol agan sebep ortadan kaldirilmissa,
ilgili bilango y1l1 igin herhangi bir kesinti yapilmadan karin 6denmesinin gerekecegi, aksi halde ilgili paylara diisen karin
6denmemesi gerektigi ve ilgili paylar yokmugcasina dagitim yapilmas: gerektigi, aksi halde hitkmiin caydiriciiginin
olmayacag ve haklarin donmasindan degil ertelenmesinden bahsedilmesi gerekecegi hususunda bkz. Okutan Nilsson
(n 5) 528, 529. Karsilikli istirak bakimindan aksi goriis igin bkz. Akin (n 8) 86, 87.
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asilmasina yol agan en son islem olduguna isaret edilmektedir. Yine TTK m. 198/1'de yillik faaliyet
ve denetleme raporlarinda agiklanmasi ve sirket internet sitesinde ilan edilmesi istenen husus;
esiklerin agilmasina yol agan kazanma veya elden ¢ikarma olarak belirtilmistir. Donma yaptiriminin
diizenlendigi TTK m. 198/2de ise, bildirim ile tescil ve ilan yiikiimliiligii yerine getirilmedigi siirece,
‘ilgili paylara’ ait haklarin donacag: belirtilmis, donmanin sadece ‘ilgili paylar’ ile sinirli olacagy,
pay sahibinin tiim paylarina sirayet etmeyecegi bu vesile ile agiklanmistir. Nitekim gerekcede de
aciklandig tizere hitkmiin amaci, esiklerin asildig1 veya esiklerin altina inildigi hususunda kamunun
aydinlatilmasi olup, kamuya gerekli bilgi verilmedigi siirece, esiklerin agilmasina veya esiklerin altina
ditsiilmesine yol acan son yapilan kazanma veya elden ¢ikarmaya konu paylardan kaynaklanan
haklarin kullanilmasinin engellenmesi hitkmiin amac1 ile uyumludur. Bu hususta konunun daha
fazla agikliga kavusturulmas: bakimindan yukarida yer verilen 6rnege bakilabilir. Vardigimiz bu
sonucu, TTK m. 201 diizenlemesi de desteklemektedir. TTK m. 201'de kanun koyucu istirak konusu
paylarin tamamu tizerinde yaptirimin uygulanmasini amagladigindan, bu husus acik¢a diizenlemis,
“.karsilikli istirak konumuna bilerek giren diger bir sermaye sirketi, istirak konusu olan paylardan
dogan toplam oylariyla diger pay sahipligi haklarinin sadece dortte birini kullanabilir..” hitkmiine
yer vermistir.

Pay sahipliginden kaynaklanan haklarin donmasi yaptirimi bakimindan hikmiin elestirilmesi
gereken yanlarindan birisi, TTK m. 198de diizenlenen esiklerin altina inilmesi ihtimali ile ilgilidir.
Bu ihtimalde bildirim ytikiimliligii, sermaye sirketinde sahip oldugu paylarin tamaminin veya bir
kisminin miilkiyetini devrederek hiikiimde sayilan esiklerin altina diisen pay sahibine aittir. S6z
konusu paylar1 devralan ise, hitkiimde sayilan esikleri asmiyor ise, bildirim yiikiimliliigiine tabi
olmayacaktir. Buna kargin, devredenin esiklerin altina indigine iliskin bildirim ytkiimliligini
yerine getirmesine ve hatta durum ticaret siciline tescil ve ilan edilene kadar, herhangi bir ytikiimliige
tabi olmayan devralan yaptirima tabi tutulmaktadir. Kural olarak herhangi bir bildirim ytikimliliga
olmayan devralan, devredenin yikiimliliigini yerine getirmemesi sebebiyle devir islemine konu
paylardan kaynaklanan haklar: kullanamama durumuyla kars1 karsiya kalacaktir. Doktrinde Okutan
tarafindan, paylarm elden ¢ikarilmasinin s6z konusu oldugu bu durumlarda iktisap eden agisindan
ayrica bildirim yukiimlaliigii dogmamigsa, haklarin donmasi yaptiriminin caydirict bir sonucunun
olmayacag belirtilerek hiikiim elestirilmistir’!. Ancak TTK m. 198 hitkmiinde haklarin donmasi
yaptiriminin sadece devralan bakimindan uygulanacagindan bahsedilmemesi, “bildirim ile tescil ve
ilan ytikimliligt yerine getirilmedigi siirece, ilgili paylara ait oy hakk: dahil, diger haklar donar”
ifadesine yer verilmesi karsisinda, hitkmiin caydiriciliginin bulunmamasindan da 6te amaci asan

magduriyetlere yol agacagini vurgulayarak belirtmek 6nemlidir.

TTK m. 198de diizenlenen yaptirim bakimindan son olarak elestirilmesi gereken husus, pay sahipligi
haklarinin donmasina iligkin yaptirimin sadece bildirim yiikiimliltgine aykirihik halinde degil,
tescil ve ilan yiikiimliiligiine aykirilik halinde de uygulanacak olmasidir. TTK m. 28 hitkmiine gore;
Ticaret Siciline tescil talebi ilgililer, temsilcileri veya hukuki halefleri tarafindan yapilacaktir. Ticaret
Sicili Yonetmeligi m. 22/1 hitkmiinde de ayn1 hususa isaret edildikten sonra; tacirin tiizel kisi olmasi

31 Okutan Nilsson (n 5) 528.
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halinde ilgililerin onun yetkili organlar1 veya yetkili temsilcileri oldugu belirtilmistir. Hitkmiin
devaminda ilgililerin kimler oldugu ile ilgili 6zellik arz eden durumlar her bir islem bakimindan
ayr1 ayri sayilmis, ancak TTK m. 198 ¢ercevesinde yapilacak tescil ile ilgili 6zel bir diizenlemeye yer
verilmemistir’2. Bu ¢ercevede degerlendirme yapildiginda; TTK m. 198 kapsamina giren bir pay
sahipligi orani degisikligi meydana geldiginde, ilgili pay sahibi sadece sirkete bildirim yapmakla
yetinecek, ticaret siciline tescil ise sirketin yetkili organlar: veya yetkili temsilcileri tarafindan talep
edilebilecektir. Degisikligi zamaninda sirkete bildiren pay sahibi, sirket organlarinin veya yetkili
temsilcilerinin ticaret siciline tescil bildirimini siiresinde yapmamasi, hatta tescil ve ilan talebi
i¢in stirenin son giiniiniin beklenmesi sebebiyle, bildirime konu paylardan kaynaklanan haklarini
kullanamayacaktir. Bu durum 6zellikle bildirim siirecinde kritik kararlarin alinacag sirketlerde ciddi

suistimallere yol agabilir.

TTK m. 198de diizenlenen egiklerin altina diigiilmesine yol agan pay devirlerinde s6z konusu keyfi
uygulama daha da biiyitk haksizliklara yol aacaktir. Ornegin bir sermaye sirketinin sermayesinin
%67’sine sahip olan bir pay sahibi sahip oldugu paylarin %18’ini diger bir ortaga veya {ligtincii bir
kisiye devrettiginde, bildirim yiikiimliligiinii zamaninda yerine getirmeyerek, devrettigi sirketin
%18 paymdan kaynaklanan haklarin donmasina sebep olabilecek, bu surette toplanacak bir genel
kurulda toplant1 ve karar nisaplar: tizerinde etki edebilecektir. %18 paym: devreden pay sahibi
bildirim yiikiimliiligiinii yerine getirmis olsa bile, sirketin yetkili organlari veya yetkili temsilcileri
ticaret siciline tescil ve ilan yiikiimliliiklerini yerine getirmekte gecikerek, yine benzer bir etkinin
dogmasina ve pay: devralan iigiincil kisinin haklarini kullanamamasina yol agabileceklerdir. Tiim
bu ihtimallerde pay sahipliginden kaynaklanan biitiin haklar dondugundan, alinan genel kurul
kararlarina kars: iptal davasi agilmasi da miimkiin olmayacaktir. Bu durumda pay1 devralan kiginin
elindeki tek imkan, TTK m. 33 ¢ercevesinde ticaret sicil miidiirtinii tescile davet kurumunu isletmesi
hususunda harekete gegirmek olup, bu siire¢ de zaman alacagindan hak kayiplarinin 6niine gegmek
her zaman mimkiin olmayacaktir. Tim bu sebeplerle, dogabilecek hak kayiplarinin éniine ge¢gmek
adina TTK m. 198de degisiklik yapilmasi, pay sahipligi haklarinin donmasi yaptiriminin sadece
bildirim yitkiimliiliigiiniin yerine getirilmemesi durumunda bildirim yiikiimliisiine uygulanacaginin
hitkme baglanmasi kamunun aydinlatilmas: bakimindan tescil ve ilanin olmazsa olmaz oldugu
diistiniilityorsa sayet, bu durumda da pay1 devralan veya devredenden herhangi birinin ticaret siciline

tescil ve ilan i¢cin bagvurabilecek ilgililerden olduguna iligkin bir hitkmiin maddeye eklenmesi sarttir.

32 Tegebbiistin bildirim yiikiimiinii yerine getirmesine ragmen, sermaye sirketinin tescil ve ilan1 stiresinde yapmamasi
ihtimalinde ilgili tesebbiisiin de ticaret siciline bizzat bagvurabilecegi ve tescil ile ilanin yapilmasini isteyebileceg, ilgili
oldugu kabul edilecek kisinin payz iktisap eden veya devreden tesebbiis oldugu, zira tescilin yapilip yapilmamasindan
dogrudan onun hukuki durumunun etkilenecegi, tescili talep gorevinin sirkete verilme sebebinin pay devirleri ile ilgili
birden fazla bildirim olma ihtimalini engellemek, tek elden topluca ticaret siciline bildirimi saglamak oldugu, sirketin
tescil ve ilan1 bildirimde bulunanlar hesabina yapan bir araci1 konumunda bulundugu, bu sebeple sirketin bu gorevi
ihmal etmesi durumunda bundan etkilenecek tesebbiisiin de tescili talep edebilmesinin gerektigi gortisi igin bkz.
Okutan Nilsson ve Yanli (n 19) 784, 785.
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IV. SONUC

Konu ile ilgili yapilan agiklamalar, mevzuat hitkiimleri ve ortaya konan sorunlar ¢ercevesinde ulagmisg
oldugumuz neticeler agagida 6zetlenmistir.

« TTK m. 198, 338/2 ve 574/2 hiikiimlerinde diizenlenen ihtimaller zaman zaman birbirleri
ile ortiigebilmekte, birlikte uygulanmalar1 giindeme gelebilmektedir. Bu sebeple, TTK m. 338 ve
574de duzenlenen bildirim, tescil ve ilan yiikiimliiliiklerine aykirilik tazminat sorumlulugunun
yanisira TTK m. 198 uyarinca pay sahipliginden kaynaklanan haklarin donmasina da yol agacaktir.

o TTK m. 198de pay orani degisikliginde bildirim ytkimliliginiin dogmas: i¢in bir
sirketler toplulugunun varlig1 sarti aranmamis olmakla birlikte, Ticaret Sicili Yonetmeligi m.
107/2de bildirim yiikiimliliginiin ancak paylar: iktisap eden veya elden ¢ikaran tesebbiis ya da
ticaret girketinin bir girketler topluluguna dahil olmasi halinde dogacag: hitkme baglanmistir. Kanun

ile aranmayan bir sartin Yonetmelik ile getirilmesi dogru olmamustir.

o TTK m. 198de sayilan sermaye esikleri, her ne kadar ayn1 maddede diizenleniyor olsa da
yonetim kurulu ve yoneticileri hedef alan diizenleme bakimindan uygulanmamali, bu kigilerin hangi
oranda olursa olsun, her pay degisikligini bildirim yiikéimliiliigii altinda olduklar: kabul edilmelidir.

o Bildirim yikiimlaligii TTK m. 198de sayilan pay oranlarinin iizerine ¢ikilmasi veya
altina digiilmesidir olup, son gerceklesen pay intikali icindir. Bu sebeple bildirim ytikiimliliigtine
aykirihigin yaptirimi da bildirime tabi olan igsleme konu paylar hakkinda uygulanabilir. Daha 6nce
iktisap edilmis olan paylar bakimindan yaptirim s6z konusu olmayacaktir.

o Diizenlenen siireler iginde ilgili miidiirliige tescil ve ilan talebiyle miiracaat edilmis
olmasi yeterlidir. Bildirim, tescil ve ilan stireleri diizen hitkmii olup, bu siirelerin gegirilmis olmasi
bildirimin gegersizligine yol agmayacaktir. Siirelerin gegmesinden sonra tescil talebinde bulunulmas:
durumunda, sicil midirligi siireler gegmis olmasina ragmen durumu tescil ve ilan edecektir.
Sirketin tek pay sahipli olmasi ihtimalinde bu durumun yanisira, tek pay sahibinin ads, yerlesim yeri
ve vatandaslig1 da ticaret siciline tescil ve ilan edilecektir.

o TTK m. 198, 338 ve 574de diizenlenen bildirim yikimliligiinin amacy; paymn
devralindiginin sirkete bildirilmesi degil, sermaye sirketinde belirli oranlarda pay sahibi olundugunun
veya sahip olunan paylarin belirli oranlarin altina distiigiiniin kamuya agiklanmasidir. Sirket pay
defterindeki kayitlarin diizeltilmesi ve sirkete kars1 pay sahipligi sifatinin kazanilmasi degil kamunun
aydinlatilmasidir. Bu sebeplerle, devralanin pay devraldigini sirkete bildirilmesi, TTK m. 198, 338
ve 574 anlaminda bildirim yapildigi anlamina gelmeyecektir. Bildirim yiikiimliligiiniin yerine
getirilip getirilmedigi hususunda, s6z konusu diizenlemelerin amacina uygun icerikte bir bildirimin
yapilip yapilmadig arastirilacaktir. Ayni durum, limited sirket payinin devrinin ticaret siciline tescili
bakimindan da gecerlidir. Sadece pay sahipligindeki degisiklik degil, sahip olunan pay oranindaki
degisiklik ile sirketin tek pay sahipli olmasi ihtimalinde bu durum, tek pay sahibinin adi, yerlesim
yeri ve vatandaslig1 da tescil ve ilan edilecektir. Bu sebeple payin devrinin tescili, TTK m. 198 ve 574
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hiikiimlerindeki tescilin yapildig1 neticesine ulagilmas: bakimindan yeterli olmayacaktir. Hukuken
paymn iktisap edilmis olmasi bildirim yiikimliliigiiniin dogmas: agisindan yeterlidir. Pay sahipligi
sifatinin kazanilmast igin yapilmasi gereken bildirim ile TTK m. 198 gercevesinde yapilmasi gereken
bildirim birbirinden ayrilmistir.

o Tek pay sahipli anonim sirkete iliskin TTK m. 338/2de bildirim ile tescil ve ilan
yikiimliliiklerine aykiriligin yaptirimi tazminat sorumlulugu olarak diizenlenmis olup, dogacak
zarardan, bildirimde bulunmayan pay sahibi ile tescil ve ilan1 yaptirmayan y6netim kurulu sorumlu
olacaktir. Tek pay sahipli limited sirketler bakimindan TTK m. 574/2de de benzer bir hiikiim
bulunmakla birlikte, hitkmiin lafz1 yanlis anlamaya sebep olacak sekilde kaleme alinmistir. Her ne
kadar tazminat sorumlulugu sadece miidiirlerin tescil ve ilan yiikiimliliigiine baglanan bir yatirim
olarak kaleme alinmis olsa da, ortagin bildirim yiikiimliiliigiinii yerine getirmemesi ihtimalinde bu
sebeple dogan zararin tazmini i¢in ortaga karsi da dava agilabilecektir.

« Sirkete kars1 pay sahibi sifati kazanilmig olun ya da olmasin, TTK m. 198de diizenlenen
bildirim ytikiimliiliigh yerine getirilmemigse, oy hakk: dahil olmak iizere paydan kaynaklanan tim
haklar donacaktir. Hitkiimde bedelsiz paylari edinme hakki hari¢ tutulmamis olmakla birlikte, bedelsiz
paylar tizerindeki hakkin kaldirilamaz, sinirlandirilamaz, vazgegilemez olmasi sebebiyle, TTK m.
198de diizenlenen bildirim yiikiimliiliigii yerine getirilinceye kadar gegen siirecte gerceklesecek i¢
kaynaklardan sermaye artiriminda, bildirim yiikiimliiliigiine konu paylara isabet eden bedelsiz paylar
da devralan tarafindan iktisap edilecektir. Ancak tipki bildirim yiikéimliiliigiine konu paylar gibi bu
paylardan kaynaklanan tiim pay sahipligi haklar: da bildirim yiikéimliliigii yerine getirilinceye kadar
donar. Iptal davasi agma hakki bakimindan ise, dava agma siiresi icerisinde bildirim yiikiimliilaigii
yerine getirilirse, dava agabilecek pay sahiplerine iliskin yasal diizenlemeler de dikkate alinarak bir
sonuca ulasilabilecektir. Ancak haklarin donmasi sebebiyle iptal davasi agma siiresinin uzatilmasi
s6z konusu degildir. Dagitilmasina karar verilen kara istirak bakimindan, dagitim tarihine kadar
bildirim yukimliliiginin yerine getirilmis olmasi ihtimalinde, pay sahibi sahip oldugu toplam pay
oraninda dagitilacak kara istirak edilebilecektir. Bildirim yiikiimliiliigiiniin dagitim tarihinden daha
sonra yerine getirilmesi ihtimalinde ise, pay sahipligi haklar1 donan paylara isabet eden kar paylarinin
ne olacagi sorunu ortaya ¢ikacaktir. Kanaatimce, pay sahipligi haklarinin belli bir siire ile sona ermesi
veya dogmamasi degil, bildirim yiikiimliiliigii yerine getirilene ve dolayistyla kamu aydinlatilincaya
kadar s6z konusu haklarin kullanilmasinin engellenmesi ve bu suretle pay sahibini bildirim yapmaya
zorlamak amaglandigindan, kar pay: talep etme hakkinin dogmadigindan bahsedilemeyecektir.
Nitekim her ne kadar her yil kar dagitimi zorunlu olmasa da, pay sahibinin kar pay1 alma hakk: da
ozii itibariyle vazgecilemez haklardandir. TTK m. 198deki yiikiimliiliik yerine getirilinceye kadar
pay sahibi kar pay talep hakkini kullanamayacak, yikiimlilagiin yerine getirilmesinden sonra pay
sahibi ilgili paylara isabet eden kar paylarinin kendisine 6denmesini talep edebilecektir.

« Bildirim yiikiimliliigiind yerine getirmeyen pay sahibinin sahip oldugu tiim paylardan
kaynaklanan haklarin donmasi ya da TTK m. 198de sayilan esikleri asan paylar bakimindan
donmanin s6z konusu olmas1 miimkiin degildir. Gerek hiikmiin amac1 gerek lafz1 bu iki yorumun
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da kabuliinli desteklememektedir. Kanaatimce donma yaptiriminin uygulanacag: paylar, sadece
bildirime tabi olan en son iktisap edilen paylardur.

o TTK m. 198de diizenlenen esiklerin altina diisiilmesi sebebiyle bildirim yilikiimliliigiiniin
sadece devreden agisindan dogdugu hallerde, devralanin herhangi bir ytikiimliliige tabi olmamasina
karsin donma yaptirnmimnin uygulanmas: sebebiyle hak kaybina ugramasinin 6niine gegmek igin
TTK m. 198de degisiklik yapilmasi, pay sahipligi haklarinin donmasi yaptiriminin sadece bildirim
yikiimliligiiniin yerine getirilmemesi durumunda bildirim yiikiimliisine uygulanacaginin
hitkme baglanmasi, kamunun aydinlatilmas1 bakimindan tescil ve ilanin olmazsa olmaz oldugu
disiinililyorsa sayet, bu durumda da pay: devralan veya devredenden herhangi birinin ticaret siciline
tescil ve ilan i¢in bagvurabilecek ilgililerden olduguna iligkin bir hitkmiin maddeye eklenmesi sarttir.
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