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LIMITED SIRKETLERDE ONCELIK, ONALIM VE ALIM
HAKLARININ KULLANILMASINA iLISKiN BELIRLI ESASLAR

Certain Principles for Exercising First Option, Pre-emption and Purchase
Rights in Limited Liability Companies

Cansu CINDORUK"®

Ozet

Tiirk Ticaret Kanunu’nun 577’nci maddesinde limited sirket sozlesmesinde ongoriildiikleri
takdirde baglayici hiikiim haline gelen kayitlar sayilmis; ilgili maddenin 1/-(b) bendinde,
ortaklara veya sirkete esas sermaye paylari ile ilgili olarak onerilmeye muhatap olma, 6nalim,
geri alim ve alim haklarinin taninmasina iligkin diizenlemelere temas edilmistir. TTK nin 587°nci
maddesinde ise tescil ve ilan edilen sirket s6zlesmesi bakimindan TTK m. 36 hiikmii uyarinca
ticaret sicilinin olumlu etkisinin gegerli oldugu kayitlar1 sayilmis; ilgili maddenin (j) bendinde
de esas sermaye paylari ile ilgili olarak ongoriilen anilan haklara yer verilmistir. Limited sirket
paylari iizerinde kurulan bu haklar, mehaz Isvigre hukukunda ise ortaklar bilesiminin korunmasi
amacina hizmet eden birer yan edim ytikiimliiliigii olarak nitelendirilmistir. Buna karsilik her iki
hukuk sisteminde de ilgili haklarm kullanim sekli ve esaslarina iliskin ayrintili bir diizenlemeye
yer verilmemistir. Limited sirketlerde ortaklara karsi ileri siiriilen alim haklarmnin, ortak sifatinin
kaybina yol acabilecegi dikkate alinirsa hakkin kullanilmasina iliskin belirli esaslarin; 6zellikle
limited sirket ortaginin sirketten c¢ikarilmasina iliskin kanuni diizenlemeler gergevesinde
incelenmesinde fayda bulunmaktadir. Ayrica TTK m. 577/1-(b)’de say1lan bu haklarin, yan edim
ylkiimliiligii olarak nitelendirilmesi halinde ise sirketin iktisap ettigi kendi esas sermaye paylari
ile ilgili olarak, sirkete kars ileri siiriiliip siiriilemeyeceginin belirlenmesi gerekmektedir.

Anahtar Kelimeler: Limited Sirket, Yan Edim Yiikiimliiliigii, Oncelik Hakki, Onalim Hakki,
Alim Hakki.

Abstract

The provisions whose binding depends on anchoring in the articles of association are listed
in Article 577 of the Turkish Commercial Code. In subparagraph (b) of this article, the
provisions regarding the establishment of first option, pre-emption and purchase rights of the
shareholders or the company in capital contributions are stated. Per Art.587 of the TCC, the
registered articles of association in the trade registry regarding first option, pre-emption and
purchase rights concerning capital contributions shall bear an informative effect on third parties.
Under Swiss law, these rights concerning capital contributions in limited liability companies are
considered ancillary obligations. On the other hand, in both legal systems there is no regulation
or legislation on the forms and conditions of the stated rights. Considering that the exercise of
purchase rights against sharcholders may result in the exit of the shareholder, it is crucial to
examine the basic principles under the legal provisions regarding the withdrawal of a limited
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liability company shareholder. Moreover, it is necessary to determine whether these rights could
be exercised regarding these shares acquired by the company, if such rights are considered as
ancillary obligations.

Keywords: Limited Liability Company, Ancillary Obligations, First Option, Pre-emption,
Purchase Rights.

GIRIS

6102 sayil Tiirk Ticaret Kanunu’nun® (TTK) 577 nci maddesinin 1/-(b) ben-
dinde, esas sermaye paylart ile ilgili olarak 6nerilmeye muhatap olma, 6nalim,
geri alim ve alim haklarinin taninmasina iliskin kayitlarin, sirket sézlesmesinde
ongoriildiikleri takdirde baglayici hiikiim haline gelecegi kabul edilmistir. Boylece
bor¢lar hukukuna 6zgii olan bu haklarin, bir limited sirket sozlesmesinde yer al-
makla ortaksal nitelik kazanacag1 ongoriilmiistiir. Tescil ve ilan edilen limited gir-
ket sozlesmesinin, TTK nin 36’nc1 maddesi uyarinca ticaret sicilinin olumlu etki-
sinden yararlanabilecek kayitlarinin sayildigi TTK m. 587 hiikmiiniin (j) bendinde
de anilan haklara temas edilmistir. Bu sekilde tiglincii kisilerin, sirket sdzlesmesin-
de yer alan ve usuliine uygun olarak tescil ve ilan edilen bu haklar1 bilmediklerini
iddia edemeyecekleri kabul edilmistir. Buna karsilik s6z konusu haklarin kullanim
sekli ve kosullar1 bakimindan ayrintili bir diizenlemeye yer verilmemistir.

Limited sirketlerde esas sermaye paylartyla ilgili olarak taninan oncelik, 6na-
lim ve alim haklar1, mehaz isvi¢re hukukunda ortaklar bilesiminin ve sirketin ba-
gimsizliginin korunmasi amaciyla 6ngoriilen birer yan edim ylikiimliiligii olarak
nitelendirilmistir>. Hukukumuzda ise anilan haklarin bir limited sirket s6zlesme-
sinde Ongoriilmekle ortaksal nitelik kazanacagina temas edilmekle beraber® sir-
ketler hukuku diizenlemeleri ¢ercevesinde hangi borcun karsiligini olusturduguna
isaret edilmemistir. Limited sirketlerde ortaklar veya sirket lehine taninan bu hak-
larin, birer yan edim ylikiimliiliigii olarak nitelendirilmesi halinde ise bu haklarin
kullanilmasina iliskin belirli hususlar incelemeye muhta¢ goriinmektedir. Bu bag-
lamda sirketin iktisap ettigi esas sermaye paylariyla ilgili olarak, yan edim yii-
kiimliiliigii olarak nitelendirilen bu haklarin ileri siiriiliip siiriilemeyeceginin tespiti
gerekmektedir. Ayrica TTK m. 577/1-(b)’de sayilan bu haklarin, bir ortagin esas
sermaye paylariin tamamina iliskin olarak kullanilmasz; ortak sifatinin yitirilmesi
anlamini tasiyabilecegi i¢in hakkin diizenlenme sekline ve kullanimina iliskin be-
lirli esaslarin, limited sirket ortaginin sirketten ¢ikarilmasina iliskin TTK m. 640

! RG, 14.02.2011, S. 27846.

2 Botschaft zur Revision des Obligationenrechts (GmbH-Recht sowie Anpassungen im Aktien-,

Genossenschafts-, Handelsregister- und Firmenrecht) vom 19 Dezember 2001 (Botschaft GmbH
2002) 3173.

3 Limited sirket sdzlesmesinde 6ngoriilen amilan haklarm ortaksal niteligine iliskin bkz. Unal
Tekinalp, Anonim Ortaklikta Yeni Baglam Sisteminin Esaslart (Pay Defteri Hukuku ile) (Vedat
Kitapgilik 2012) 84; Hasan Pulaslh, Sirketler Hukuku Serhi (C. 4, Adalet Yaymevi 2022) § 65 N. 9;
Muharrem Titinet, Sirketler Hukuku Serhi (Ed. Kemal Senocak), (C. 4, Seckin Yayinevi 2023)
4062.
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vd. diizenlemeleriyle baglantili olarak incelenmesinde fayda bulunmaktadir. Bu
baglamda anilan haklarmn, bir ortagin esas sermaye paylarinin tamamina iliskin
olarak kullanilip kullanilamayacaginin belirlenmesi ve bu tiir bir kaydin, sirket
sozlesmesinde hangi kosullara uygun olarak Ongoriilebileceginin degerlendiril-
mesi gerekir. Bununla beraber ortaklara karsi bu haklarin kullanilmasinin, ilgili
ortagin sirketten ayrilmasiyla sonuglanabilecegi hallerde kanun koyucu tarafindan
ongoriilen hangi diizenlemelerin uygulama alani bulacag: tespit edilmelidir. Bu
hususta 6zellikle sirketin hak sahipligi ¢er¢evesinde, sirketin kendi esas sermaye
paylarmni iktisabina iliskin smirlamalari uygulanabilirligi tizerinde durulmalidir.
Bu ¢aligmada, limited sirket paylarmi konu edinen Oncelik, 6nalim ve alim hak-
larmin temel nitelikleri dikkate alinarak hakkin kullanimina iliskin belirli husus-
larin, mehaz Isvigre hukukunda yer alan diizenlenmeler ile baglantil bir sekilde
incelenmesi amaglanmaktadir.

I. ONCELIK, ONALIM VE ALIM HAKLARINA iLiSKiN HUKUKIi
ESASLAR

Tiirk Ticaret Kanunu’nun limited sirketlere iliskin muhtelif hiikiimlerinde, esas
sermaye paylarini konu edinen Oncelik, 6nalim ve alim haklarina temas edilmis;
bu haklarin, farklilik arz eden belirli nitelikleri haiz oldugu ongdriilmiistiir. An-
cak 1lgili diizenlemelerde anilan haklarin sekle ve esasa iliskin hususlari ayrintil
olarak hilkkme baglanmamustir. 4721 sayili Tiirk Medeni Kanunu* (TMK) ¢erge-
vesinde 6nalim ve alim haklar, “Tasinmaz Miilkiyetinin Kisitlamalar:” bahsinde
diizenlenmis; 6098 sayili Tiirk Bor¢lar Kanunu’nda® (TBK) ise bu haklar, “Sats
Iliskisi Doguran Haklar” bashg1 altinda hilkme baglanmustir. Buna karsilik ilgili
diizenlemelerde de bu haklarin herhangi bir tanimina yer verilmemistir.

A. Limited Sirketlerde Oncelik, Onalim ve Alim Hakki Kavramlar

Tiirk Ticaret Kanunu’nun 577’nci maddesinin 1/-(b) bendinde yer alan “dne-
rilmeye muhatap olma hakk:”, ilgili maddenin Isvigre hukukunda karsiligi olan
Isvigre Borglar Kanunu’nun (Obligationenrecht, OR)® Art. 776a/1-(2) diizenle-
mesinde, “Oncelik hakki/oncelikle alim hakki” kavramim karsilayan “Vorhands-
recht” terimi ile ifade edilmistir’. Bu baglamda onerilmeye muhatap olma hak-

*  RG, 08.12.2001, S. 24607.
®  RG, 04.02.2011, S. 27836.
& <https://fedlex.data.admin.ch/eli/cc/27/317 321 377> (E.T. 19.10.2022).

“Vorhandsrecht” teriminin hukukumuzda, “oncelik hakki/oncelikle alim hakki” olarak
nitelendirilmesine iliskin bkz. Unal Tekinalp, “Anonim Ortaklik Paymin Alim, Onalim,
Geriyealim ve Benzer Haklara Konu Olmas:t Sorunu” Medeni Kanun 50.Yil Sempozyumu
(Fakiilteler Matbaas1 1978) 345, 349; Harun Keskin, “Emredici Hiikiimler Ilkesinin Borsaya
Kote Edilmemis Anonim Sirketlerde Daha Esnek Yorumlanmasina Iliskin Avusturya Yiiksek
Mahkemesi (OGH) Karar1” (2015) 31(4) Banka ve Ticaret Hukuku Dergisi 193, 201 dpn. 16;
“Vorhandsrecht” kavramina iligkin Isvigre hukukunda 6ngoriilen tanimlara bkz. Dieter Henrich,
Vorvertrag, Optionsvertrag, Vorrechtsvertrag (Eine dogmatisch-systematische Untersuchung der
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kinin, mehaz kanunda “Vorwegzeichnungsrecht” ifadesi ile anildigi ve TTK m.
5771/-(b)’de temas edilen bu hakkin ise, Art. 776a OR hiikmiine uygun olarak
“oncelik hakk:” seklinde anlasilmasi gerektigi doktrinde ileri siiriillmiistiir®.

Limited sirket paylar1 iizerinde kurulan 6ncelik hakki, hakkin muhatabi ortagin
esas sermaye payii ligiincii bir kisiye devretmek istemesi halinde bunu 6ncelik
hakki sahibi olan kisi veya kisilere onermesi yiikiimliliigiinii igeren bir tiir alacak
hakki olarak nitelendirilebilir®. Ancak oncelik hakkinin igerigi, sirket s6zlesme-
sinde farkli sekillerde diizenlenebilmekte ve bdylece hak sahibine, pay1 devral-
ma hususunda cesitli yetkiler taninabilmektedir. Bu baglamda esas sermaye pa-
yimi devretmek isteyen ortaga, dncelik hakki sahibine bunu bildirme ve bir teklif
sunma yiikiimliilligiiniin (zeklifte oncelik) ongoriilmesi veya bir dneride bulunma
borcunun (oneride oncelik) yiklenmesi miimkiindiir. Birinci ihtimalde ortagin,
esas sermaye payini devretme istegini bildirmesi bir 6neriye davet niteligi tasir.
Dolayisiyla ortagin, hakkin konusunu olugturan payr devretmesi yoniinden her-
hangi bir zorunlulugunun bulunmadig: goriilmektedir®®. Buna gore ortag: baglayan
tek husus, paylarini devretme isteginin devam etmesi halinde bu devir sdzlesmesi-
ni, ayn1 sartlar altinda hak sahibi ile akdetmek zorunda olmasidir®. Ikinci ihtimal-
de ise ortagin, esas sermaye payini devretme istegini bildirmesi bir oneri niteligi
tagiyacagi i¢in oncelik hakki sahibinin kabul beyaniyla devir sdzlesmesi kurulur'.

vertraglichen Bindungen vor und zu einem Vertragsschluss) (Beitrdge zum auslandischen und
internationalen Privatrecht, Bd. 32, Walter de Gruyter GmbH & Co KG, 2020) 68; Markus Vischer,
“Der Aktiondrbindungsvertrag als Instrument der Nachfolgeplanung (bei Aktiengesellschaften)”
(2020) (1)  Successio  <https://www.successio.ch/de/artikel/2504-0812-2020-0001/der-
aktionarbindungsvertrag-als-instrument-der-nachfolgeplanung-bei>  (E.T.  24.10.2022).Tina
Huber-Purtschert/Eva Maissen, “Vorhandrechte in Aktiondrbindungsvertrigen: Ein Beitrag
zu den Anforderungen an die Ausgestaltung” (Hrsg. Portmann et al.), Gedenkschrift fiir Claire
Huguenin (Dike Verlag 2020) 184.

8 Doktrinde ileri siiriilen bu goriis dogrultusunda TTK m. 577/1-(b)’de yer alan “Onerilmeye
muhatap olma hakki” kavram, ¢alismamizda “Oncelik hakki” olarak nitelendirilmektedir. Bu
hususta ayrintil degerlendirme i¢in bkz. Hasan Pulaslh, “Limited Sirketler Hukukundaki Giincel
Gelismeler ve Tirk Ticaret Kanunu Tasarisindaki Bazi Sorunlar” (2009) 25(2) Banka ve Ticaret
Hukuku Dergisi 37, 53; Rifat Cankat, “Limited Ortakliklarda Opsiyon Haklar1” (Yiiksek Lisans
Tezi, Marmara Universitesi 2017) 117; Onerilmeye muhatap olma hakkiimn yalnizca sarth
sermaye artirimi ¢er¢evesinde degistirme veya alim hakki igeren tahvil ve benzeri borglanma
araglarmin ihrag¢ edilmesi durumuyla sinirli olarak uygulama alani bulacagina iliskin ayrica bkz.
Mustafa ismail Kaya, Sartl Sermaye Artirimi (Yetkin Yaynlar1 2009) 146; TTK m. 5771/-(b)’de
ongoriilen bu hakkin, TTK m.466’da hilkme baglanan 6nerilmeye muhatap olma hakkindan farkl
olduguna iligkin ayrica bkz. Tekinalp, Baglam 86.

®  Murat Yusuf Akin/Rifat Cankat, “Limited Ortakliklarda Opsiyon Haklarmm Hukuki Niteligi”
(2022) 28(2) Marmara Universitesi Hukuk Fakiiltesi Hukuk Arastirmalar1 Dergisi 980, 987;
Huber-Purtschert/Maissen 184; Pulasl, Limited Sirketler 53; Tekinalp, Baglam 86.

10 Giil Okutan Nilsson, Anonim Ortakliklarda Pay Sahipleri Sozlesmeleri (Caga Hukuk Vakfi
Yaynlar1 2003) 211.

1 Okutan Nilsson 211.
2 Tamer Bozkurt, Anonim Sirketlerde Pay Devrinin Simirlandiriimas: (On iki Levha Yaymlari
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Bununla beraber hak sahibinin bu 6neriyi reddetmesi halinde ise ilgili ortagin, esas
sermaye payini iclincii bir kisiye de devretmesi miimkiindiir. Gorildigl tlizere
oncelik hakki, ilgili ortagin esas sermaye payimi devretme istegi lizerine harekete
gegmekte olup t¢lincii kisiler ile somut bir devir sdzlesmesinin kurulmasi sartina
bagl tutulmamaktadir®.

Limited sirket paylar1 iizerinde kurulan 6nalim hakkinda ise hak sahibine,
ticlincii bir kisi ile bu paylarin devrine iligkin bir s6zlesmenin kurulmasi halinde,
tek tarafli irade bir beyaniyla ilgili paylar1 iktisap etme imkani taninmaktadir®.
Buna gore onalim hakkinin, hakkin konusunu olusturan esas sermaye paylarinin
devrini talep etme yetkisi veren yenilik dogurucu bir hak olarak nitelendirilme-
si miimkiindiir®®. Nitekim ortaklar veya sirket tiizel kisiligi lehine taninan 6nalim
hakkinin kullanilmasiyla bir devir sézlesmesi kurulur ve ilgili ortagin, esas serma-
ye payini hak sahibine devretme yilikiimliiliigii dogar. Bu baglamda 6nalim hakki,
lclincii kisi ile akdedilen devir sdzlesmesinin sartlarina tabi tutulabilecegi gibi
sirket sozlesmesinde, hakkin kullanimina iligskin 6zel kosullarin da 6ngoriilmesi
mimkiindiir'e.

Limited sirket s6zlesmelerinde, esas sermaye paylarina iligkin geri alim hakkin-
dan ziyade, alim ve satim haklarina (alim ve satim opsiyonu) iligkin kayitlara yer
verildigi soylenebilir. Amerikan hukukunda “call option/put option” terimleri ile
ifade edilen bu haklarin kullanmasiyla hakkin muhatabinin, alim hakkinin konusu-
nu olusturan esas sermaye paylarini devretme; satim hakkinin konusunu olusturan
esas sermaye paylarini ise devralma yiikiimliiliigii s6z konusu olur?’. Buna karsilik
sattim hakki, TTK m. 577/1-(b) hiikmiinde belirtilen haklar arasinda sayilmamas;
ilgili hiikkmiin gerekcesinde ise, “Iste 577 nci madde bu kayitlar: simrl sayida

2016) 257; Okutan Nilsson 212.
1 Bozkurt 259.

Philipp Meier Schleich, “Option und Optionsvertrag (Vertragsherbeifiihrende Optionsrechte aus
schuldrechtlicher Sicht)” Ziircher Studien zum Privatrecht (Schulthess Juristische Medien AG
2016) 13; Mehmet Bahtiyar, Anonim Ortaklik Anasozlesmesi (Beta Yayincilik 2001) 245; Okutan
Nilsson 214.

Sézlesmeden dogan dnalim hakkina iliskin tanimlar i¢in bkz. Fikret Eren, Bor¢lar Hukuku Ozel
Hiikiimler (8. Baski, Yetkin Yayinlar1 2020) 201-202; Haltk Tandogan, Bor¢lar Hukuku Ozel
Bor¢ Iliskileri (C. 1, 6. Baski, Vedat Kitapgilik 2008) 274; M. Kemal Oguzman/Ozer Selici/
Saibe Oktay Ozdemir, Esya Hukuku Kisaltilmis Ders Kitab: (3. Bask, Filiz Kitabevi 2020) 298;
Cigdem Kirca, “Onalim Hakki Konusunda Medeni Kanundaki Degisiklikler” Prof. Dr. Omer
Teoman’a 55. Yas Giinii Armagan: (Beta Yayincilik, 2002) 1179; Didem Akalp Demirtabak, Yasal
Onalum Hakki (On Tki Levha Yayincilik 2010) 8.

Mehmet Bahtiyar, “Anonim Ortaklikta Paylarm Ugiincii Kisiye Satilmasi Durumunda Diger
Ortaklara Onalim Hakki Taniyan Anasozlesme Hiikiimleri ve Etkileri” (2001) 11(2) Banka ve
Ticaret Hukuku Dergisi 83, 90; Tekinalp, Alum, Onalim, Geriyealum ve Benzer Haklar 347-348.

7 {Jnal Tekinalp, Sermaye Ortaklklarinin Yeni Hukuku (5. Baski, Vedat Kitapeilik 2020) N. 9-137b,
N. 9-137¢; Huber-Purtschert/Maissen 184.
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(numerus clausus) gostermektedir” seklinde bir ifade yer verilmistir®. TTK nin
577’nci maddesinin mehaz hitkkmii olan Art. 776a OR diizenlemesinde de satim
hakkina yer verilmemis olmasindan hareketle sirket s6zlesmesinde 6ngdriilen bu
hakkin, ortaksal niteligi haiz olup olmadig bir sorun olarak ele alinmistir. Bu hu-
susta doktrinde ileri siiriilen bir goriis, satim hakki ile TTK m. 577/1-(b)’de sayilan
diger haklar arasinda bir ayrim yapilmasina ihtiya¢ duyulmadigi ve dolayisiyla bu
hakkin da ortaksal nitelik tastyabilecegi yoniindedir®®. Bu goriis ¢ergevesinde sa-
tim hakkinin gerek konu gerekse iglev yoniinden diger haklar ile benzerlik tagidigi
ve ayni sekilde mevcut ortaklik yapisini korumaya hizmet ettigi belirtilmistir®.
Gergekten limited sirket paylarini konu edinen satim hakkinin, TTK m. 577°de be-
lirtilen diger haklar ile yapisal 6zdesligi goz o6ntinde bulundurulursa sirket sozles-
mesinin korporatif hiikiimleri arasinda neden sayilmadigi belirsiz goriinmektedir?.

Bu hususu ortaklar lehine taninan haklar yoniinden ele alan Germann, satim
hakkinin pozitif hukuka uygun olup olmadiginin sirket sdzlesmesinde ne sekilde
diizenlendigine bagl olarak pozitif hukuka uygun olup olmadiginin belirlenebile-
cegini ileri stirmiistiir>. Bu baglamda yazar, ortaklarin sirkete karsi satim hakkinin,
herhangi bir sinirlamaya tabi olmaksizin, kosulsuz bir sekilde taninamayacagin
belirterek sermayenin korunmast ilkesi geregince bu tiir bir hakkin, ancak belirli
sartlara uygun bir sekilde kullanilabilecegine dikkat ¢ekmistir. Ayrica ortaklarin,
her ne kadar sirkete karsi kullanabilecegi sarta bagli bir satim hakkindan s6z edile-
bilirse de bu hakkin, esit islem ilkesi geregi yalniz tiim ortaklarin rizasiyla 6ngorii-
lebilecegini belirtmistir?. Bu degerlendirmeye gore, ortaklar lehine satim hakkinin
Ongoriilebilmesi icin tiim ortaklarin rizas: aranacak ve hakkin kullanilmasi ise,
sirketin kendi esas sermaye paylarimi iktisabina iliskin kosullara tabi tutulacak-
tir. Bunun yani sira yazar, ortaklarin diger ortaklara karsi kullanacagi satim hakki
cergevesinde ise, s0z konusu paylarin devralinmasinin yiikiimlii ortak i¢in 6nemli
bir yiik teskil edecegi ve dolayistyla ilgili ortagin, kural olarak bu devir islemine
riza gostermesi gerektigi tizerinde durmustur. Yine sirket sdzlesmesinde ongorii-
len satim hakkinin tiim ortaklara karsi kullanilamamasi halinde de asimetrik bir
risk dagiliminin glindeme gelebilecegine dikkat ¢cekmistir**. Kanaatimizce satim
hakkinin, her ne kadar belirli kosullara uygun olarak, sirket sozlesmesinde diizen-
lenebilecegi ileri stiriilebilirse de kanun koyucunun bu yondeki iradesi de dikkate

% Bkz. 6102 Sayil Tiirk Ticaret Kanunu’nun 577 nci madde gerekgesi.
19 Murat Yusuf Akin/Rifat Cankat 986.
2 Murat Yusuf Akin/Rifat Cankat 986.

2 Sandro Germann, Die Personalistische AG und GmbH (Unter besonderer Beriicksichtigung von

Aktiondr- und Gesellschafterbindungsvertrédgen) (Hrsg. Peter Forstmoser), (Dike Verlag 2015)
894 N. 2098; Reto Sanwald, Austritt und Ausschluss aus AG und GmbH (Schweizer Schriften
zum Handels- und Wirtschaftsrecht, Bd. 280, Dike Verlag 2009) 361, 364.

2 Germann 894 N. 2098.
2 Germann 895 N. 2099; Sanwald 363, 192.
24 Germann 896 N. 2102.
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alimmaya muhta¢ gériinmektedir®. Nitekim bu tiir bir hakkin, sirket s6zlesmesinde
baglayici bir hiikiim olarak ongoriilebilecegine iliskin kanunda agik bir diizenle-
meye yer verilmedikce aksi yonde bir kabul, sirketler hukuku diizenlemeleri cer-
cevesinde ongoriilen belirli esaslarla c¢elisebilir. Dolayistyla satim hakkina ilis-
kin kayitlarin ortaksal niteligine kanunda acikga isaret edilmemis olmasi, borglar
hukukuna 6zgii nitelikte olan bu hakkin, korporatif bir sirket s6zlesmesi hitkkmiine
viicut vermeyecegini gosterebilecektir.

B. Limited Sirket Paylar1 Uzerinde Oncelik, Onalim ve Alim Haklarimn
Taminmasina fliskin Kanuni Diizenleme ve Uygulama Alam

1. isvicre Hukukunda

01.01.2008 tarihinde yiiriirliige giren “Limited Sirketlere Iliskin Revizyon”?
diizenlemeleri ile Isvigre Borglar Kanunu’nun 772 ila 827°nci maddeleri arasinda
ongoriilen limited sirketlere iliskin hiikiimlerde kapsaml1 degisiklikler yapilmistir.
Bu degisiklikler ¢ergevesinde konumuza iliskin olarak 6ngdriilen bir diizenleme
ise, IsvBK’nin “Sartl Zorunlu I¢erik” bashgini tasiyan Art. 776a hitkmiinde ele
alimmus; ilgili maddede limited sirket s6zlesmesinde ongoriilmekle baglayici nite-
lik kazanacagi kabul edilen hususlar iki ayr1 bent halinde sayilmistir. Buna karsilik
Art. 776a OR hiikmii, IsvBK’da anonim sirketler i¢in 6ngdriilen paralel hiikkme
(Art. 627) dayamlarak, 19.06.2020 tarihinde kabul edilen “Anonim Sirketlere Ilis-
kin Revizyon ™ diizenlemeleri ile birlikte yiiriirliikten kaldirilmistir. Dolayistyla
limited sirket paylar1 izerinde 6ncelik, 6nalim ve alim haklarimin taninmasina ilig-
kin kanuni diizenlemenin, Art. 776a OR hiikmiiniin yiiriirlikte oldugu 01.01.2023
tarihine kadarki donem agisindan ayrica incelenmesinde fayda bulunacaktir.

a. 01.01.2023 Tarihine Kadar Gecerli Olan Kanuni Diizenleme

Tiirk Ticaret Kanunu’nun 576’nc1 maddesinin, Isvigre hukukunda karsiligi
olan IsvBK’nin Art. 776 diizenlemesinde limited sirket sozlesmesinde bulunmasi
zorunlu kayitlar, “Kanunen Ongériilen Icerik” bashig altinda dort bent halinde

% Limited sirket ortaklari arasindaki satim haklarina iligskin olarak ayni yonde bkz. Sanwald 365.

% Nitekim anilan haklar, borglar hukukuna 6zgii nitelikte olup TTK m. 577 hikkmii geregi ancak
bir limited sirket s6zlesmesinde yer almakla ortaksal nitelik kazanabilmektedir. Zira bir borg
sozlesmesi niteligini tasiyan bu tiir diizenlemeler, limited sirketler hukuku cercevesinde izin
verildigi takdirde ortaksal alanda sonug doguran, korporatif sirket sdzlesmesi hiikiimleri arasinda
sayilabilecektir. Sirket sozlesmesi hiikiimleri arasindaki bu ayrima iliskin bkz. Ulrich Noack,
“Gesetz betreffend die Gesellschaften mit beschrinkter Haftung (GmbHG)” (Hrsg. Noack/
Servatius/Haas), Becksche Kurzkommentare (23. Aufl., Verlag C.H.Beck 2022) § 53 Rn. 15;
Titiinci, Sirketler Hukuku Serhi 4068; Anonim sirketler yoniinden benzer bir degerlendirme igin
bkz. Okutan Nilsson 234.

7 Anderung des Obligationenrechts (GmbH-Recht sowie Anpassungen im Aktien-,
Genossenschafts-, Handelsregister- und Firmenrecht) (OR) vom 16. Dezember 2005 (AS 2007
4791; BB12002 3148).

22 Anderung des Obligationenrechts (Aktienrecht) vom 19. Juni 2020 (AS 2020 4005; BBI1 2017
399).
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saytlmigtir. Art. 777/1 OR hilkmii uyarinca bu zorunlu asgari igerigin, sirketin ku-
rulusunun 6n kosulunu olusturdugu doktrinde ifade edilmistir®.

TTK’nin 577’nci maddesinin mehazdaki karsiligi olan Art. 776a OR diizenle-
mesinde ise “Sarth Zorunlu Igerik” bashgi altinda, 6ngoriilmeleri kosuluyla sirket
sdzlesmesinde bulunmasi gerekli kayitlar iki ayr1 fikra halinde sayilmugtir. Tlgili dii-
zenlemenin birinci fikrasinda, kanunda 6ngoriillmemekle beraber sirket sdzlesmesi
ile taninabilecegi kabul edilen hak ve yilikiimliiliiklere iliskin bir listeye yer veril-
mis ve boylece sermaye sirketlerinde ¢ogu kez pay sahipleri sézlesmelerine konu
olusturan belirli hususlar agisindan tiizel kisilige ozgii bir koruma saglanmistir®.
Anilan hiikmiin ikinci fikrasinda ise, korporatif yapryla ilgili olarak kanuni diizen-
lemeden ayrilabilen hususlar ele alinmistir®’. Boylece Art. 776a OR hiikmiinde,
s0z konusu kayitlarin sirket s6zlesmesinde yer almakla baglayici nitelik kazanaca-
&1 kabul edilmis ve korporatif yapinin ortaklar tarafindan sekillendirilmesine izin
verilmistir®. Diger bir deyisle limited sirket ortaklarina, belirli ve kisisel unsurlari
acik ve baglayici bir temele kavusturabilmeleri agisindan genis bir serbesti tanin-
mig* ve ticaret siciline tescil edilen s6zlesme hiikiimlerini inceleyen ii¢lincii kisi-
lerin de bu hususlarda bilgi sahibi olmasina imkan verilmistir**. Bununla beraber
Art. 776a OR hitkmiinde sayilan hususlarin, sirket sézlesmesi disinda 6ngoriilmiis
olmalari halinde ortaksal niteligi haiz olmayacagi; 6rnegin, bir genel kurul karari-
na konu olusturmasi halinde de sirketler hukuku baglaminda hiikiim dogurmaya-
cag1 doktrinde ayrica ifade edilmistir®.

Limited sirket paylari iizerinde dncelik, 6nalim ve alim haklarinin taninmasina
iligkin kayitlar ise girket sozlesmesinin sartli zorunlu i¢erigini olusturan unsurlarin
sayildigi Art. 776a OR hitkmiiniin birinci fikrasinin ikinci bendinde ifadesini bul-
musgtur. Nitekim ilgili diizenlemede, “ortaklarin veya sirketin, esas sermaye pay-
larinda oncelik, onalim veya alim haklarimin kurulmasi ve kosullart” seklinde

»  Sabina Kasper Lehne, “Statuten der GmbH” (Hrsg. Miinch et al.), Schweizer Vertragshandbuch
(3. Aufl., Helbing Lichtenhahn Verlag 2018) § 51.

Hans Rudolf Triieb, “GmbH, Genossenschaft, Handelsregister und Wertpapiere-
Bucheffektengesetz” (Hrsg. Roberto/Triieb), CHK-Handkommentar zum Schweizer Privatrecht
(3. Aufl.,, Schulthess Juristische Medien AG 2016) Art. 776a N. 2; Lukas Handschin/Christof
Truniger, Die GmbH (3. Aufl., Schulthess Juristische Medien AG 2019) Teil: IV, § 8§ N. 5.

3 Triieb, CHK-OR Art. 766a N. 2.
32 Botschaft GmbH 2002 3173.

3 Lukas Handschin, “Reichweite und Grenzen der Gestaltungsfreiheit im GmbH-Binnenrecht”
(Hrsg. Fleischer et al.), Konvergenzen und Divergenzen im deutschen, dsterreichischen und
schweizerischen Gesellschafts- und Kapitalmerktrecht (Mohr Siebeck 2011) 348; Kasper Lehne
§ 51; Tritieb, CHK-OR Art. 766a N. 1.

*  Handschin/Truniger § 3 N. 26.

% Werner von Steiger, “Die Gesellschaft mit beschrankter Haftung” (Hrsg. Beck et al.), Ziircher
Kommentar zum Schweizerischen Zivilgesetzbuch: Obligationenrecht (Bd. 5, Schiiltess & Co AG
1965) Teil: Sc Art. 777 N. 4; Franz Schenker, Basler Kommentar Obligationenrecht II (Hrsg.
Honsell et al.), (5. Aufl, Helbing Lichtenhahn Verlag 2016) Art. 776 N. 2
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bir ifadeye yer verilerek bu tiir kayitlarin, sirket sozlesmesinde diizenlenmekle
baglayici nitelik kazanacag: kabul edilmistir. Bununla beraber ilgili kanun tasa-
risiin gerekcesinde ise anilan haklarin yan edim ylikiimliiliigii niteliginde oldu-
gu ongoriilmiistiirs. Dolayistyla yan edim yiikiimliiliklerinin 6ngoériillme amacina
iliskin Art. 796/2 OR hiikmiiniin dikkate alinmasi ve sirket lehine taninan bu hak-
lar agisindan, sirketin kendi esas sermaye payini iktisabi hususundaki Art. 783 OR
hiikkmiine uyulmasi gerektigi ifade edilmistir®.

b. 01.01.2023 Tarihinden Sonra Gegerli Olan Kanuni Diizenleme

Limited sirket s6zlesmesinin sartli zorunlu igerigini olusturan kayitlarin sa-
yildig1 Art. 776a OR hiikmii, 19.06.2020 tarihinde kabul edilen ve nihai olarak
01.01.2023 tarihinde yiiriirliige giren Isvigre Borglar Kanunu’nun “Anonim Sir-
ketlere Iliskin Revizyon” diizenlemeleri kapsaminda ve anonim sirket esas sdz-
lesmesinin igerigine iligskin paralel hiikkiim (Art. 627 OR) ile birlikte yiiriirliikten
kaldirilmistir. Tlgili kanun tasarisinin gerekgesinde ise Art. 627 OR diizenlemesine
yollama yapilarak her iki diizenlemenin, i¢erik yoniinden eksik ve yetersiz bulun-
dugu belirtilmistir. Bu baglamda, sirket s6zlesmesinin sartli zorunlu igerigini olus-
turmakla beraber kanunda diizenlenmis olan bagka kayitlarin anilan maddelerde
yer almadig lizerinde durulmustur®. Bu eksikligin ise ancak kapsamli ve anlasil-
masi gii¢ olabilecek bir diizenleme ile tamamlanabilecegi; buna karsilik, kanunda
ongoriilen tamamlayici hitkiimlerden sapilabilmesi i¢in dayanak sarti olarak bu tiir
bir diizenlemeye de ihtiyag duyulmadigi ifade edilmistir®.

Limited sirket s6zlesmesinde diizenlenmekle baglayici hale gelen kayitlarin
say1ldigi Art. 776a OR hiikmiiniin yiiriirliikten kaldirilmasiyla beraber, s6z konusu
kayitlara iligkin sirket sdzlesmesi hiikiimlerinin ne sekilde etki doguracag: tarti-
silabilir. Nitekim sirket sozlesmesinde yer alan tim diizenlemelerin aynm1 hukuki
etkiyi haiz olmadig bilinen bir husustur. Sirketler hukukunun kendisine bagladig:
0zel hukuki rejime tabi olan “korporatif hiikiimler” ile genel hiikiimlerin uygula-
ma alanm buldugu “sekli hiikiimler” gerek icerdikleri hak veya yikiimliiliklerin
konusu gerekse etki alanlar1 yoniinden birbirlerinden ayrilmaktadir®. Dolayisiyla

% Botschaft GmbH 2002 3173.
3 Triieb, CHK-OR Art. 766a N. 6; Schenker, BSK-OR I Art. 776a N. 5.

Botschaft zur Anderung des Obligationenrechts (Aktienrecht) vom 23. November 2016,
(Botschaft Aktienrecht 2016) 486.

3% Botschaft Aktienrecht 2016, 487; Peter Forstmoser/Marcel Kiichler, Schweizerisches Aktienrecht
2020 (Das neue Recht der AG, der GmbH und der Genossenschaft und die damit verbundenen
weiteren Gesetzesdnderunge) (Stampfli Verlag AG 2022) Art. 627 OR, 92.

Sirket sozlesmesinin tiizel kisiligin temel yapisina ve normatif diizenine iligkin hiikiimleri,
“korporatif/ortakliksal/ortaksal/statiive bagli hiikiimler” olarak nitelendirilmektedir. Buna
karsilik anilan niteligi tasimayan, diger bir deyisle bireysel ve borglar hukukuna 6zgii nitelikte
olan diizenlemeler ise “sekli hiikiimler” olarak ifade edilmektedir. Bu baglamda korporatif
hiikiimler, ortaksal diizende sonu¢ doguran; sirket tiizel kisisini ve sirketin organlarini baglayan
diizenlemeler olarak sekli hiikiimlerden ayrilmaktadir. Ozellikle anonim sirketlerde esas sdzlesme

40
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herhangi bir diizenlemenin, yalnizca sirket sozlesmesinde yer almakla korporatif
olarak etki dogurmayacagini belirtmek gerekir. Bu halde Art. 776a OR hiikmiiniin
birinci fikrasinda sayilan ve borglar hukukuna 6zgii nitelikte olan haklarmn, sirket
sozlesmesinde Ongoriilmekle baglayict hiikiim haline gelecegine iligskin kanunda
acik bir diizenleme bulunmadikga ortaksal nitelik de kazanamayacagi sdylenebilir.
Ancak limited sirket sozlesmesinde yer alan éncelik, onalim ve alim haklarinin,
Art. 796/2 OR hiikmii uyarmnca birer yan edim yiikiimliiliigii olarak nitelendirildigi
g6z onilinde bulundurulursa* ortaksal birer hak ve yiikiimliiliik olusturacag: anla-
silmaktadir. Zira IsvBK min Art. 796/2 hiikmiinde yan edim yiikiimliiliiklerinin,
sirketin amacina veya sirketin bagimsizliginin ya da ortaklar bilesiminin korunma-
sina hizmet etmesi gerektigi belirtilmis ve anilan haklarin ise, ortaklar bilesiminin
ve sirketin bagimsizligimin korunmasi amaciyla diizenlenen yan edim yiikiimlii-
likklerinden oldugu ongoriilmiistiir™.

Tiirk Ticaret Kanunu’nun 606’nc1 maddesinin mehazdaki karsili§1 olan Art.
796/1 OR hiikkmiinde yan edim yiikiimliiliiklerinin ancak sirket sdzlesmesiyle 6n-
goriilebilecegi kabul edilmistir. {lgili diizenlemenin 3’{incii fikrasinda ise, esas
sermaye payina baglanmis olan bu yilikiimliiliikklerin konusu, kapsam ile esasini
teskil eden diger hususlarin, sirket szlesmesinde agik ve belirgin olarak diizenlen-
mesi gerektigi belirtilmistir®. Bununla beraber konuya iliskin ayrintili agiklamalar
icin ayr1 bir diizenlemeye de atif yapilabilecegi doktrinde ifade edilmistir*. Ayrica
sirket sozlesmesi disinda 6ngdriilen bu yiikiimliiliklerin de yalnizca ilgili taraflar
arasinda sonu¢ doguracagi ongorillmiistiir™.

hiikiimleri agisindan doktrinde ele alinan bu ayrima iligkin ayrintili olarak bkz. Holger Fleischer,
“Zur Auslegung von Gesellschaftsvertragen und Satzungen-Notizen aus rechtsdogmatischer
und rechtsvergleichender Sicht” (Hrsg. Vogt et al.) Gesellschafis- und Kapitalmarktrecht in
Deutschland, Osterreich und der Schweiz 2014 (Mohr Siebeck 2014) 183; Viola Sailer-Coceani,
Miinchener Handbuch des Gesellschaftsrechts (Hrsg. Hoffman-Becking), (Bd. 4, 4. Aufl., Verlag
C.H.Beck 2015) § 6 Rn. 1-2; Arnd Arnold, Kélner Kommentar zum Aktiengesetz (Hrsg. Noack/
Zetzsche), (Bd. 1, 4. Aufl., Carl Heymanns Verlag 2023) § 23 Rn. 10; Tirk hukukunda bkz.
Cem Veziroglu, Anonim Ortakliklar Hukukunda Esas Sézlesme Ozgiirliigii ve Sinwrlart (On Tki
Levha Yayinlar1 2021) 278 vd..; Erdogan Moroglu, “Anonim Ortaklik Anasdzlesmesi ve Hukuki
Niteligi” Prof. Dr. M. Kemal Oguzman in Anisina Armagan (Beta Yaymcilik 2000) 521.

4 Botschaft GmbH 2002 3173.

42 Botschaft GmbH 2002 3173; Rino Siffert/Marc Pascal Fischer/Martin Petrin, GmbH-Recht
(Revidiertes Recht der Gesellschaft mit beschrinkter Haftung) (Stampfli Verlag AG 2008) Art.
776aN. 7; Arthur Meier-Hayoz/Peter Forstmoser, Schweizerisches Gesellschafisrecht, (Mit neuem
Recht der GmbH, der Revision und der kollektiven Kapitalanlagen) (Stampfli Verlag AG 2008)
§18 N. 71-72; Manfred Kiing/Raphaél Camp, GmbH-Recht Kommentar (Das revidierte Recht
zur Gesellschaft mit beschrdinkter Hafiung) (Orell Fiissli Verlag 2006) 85; Fritz Mommendey,
Unternehmensrecht der Schweiz (Handbuch fiir Lehre und Praxis) (Tobler Verlag 2009) 530;
Marc Amstutz/Fernand Chappuis, Basler Kommentar Obligationenrecht 1I (Hrsg. Honsell et al.),
(5. Aufl., Helbing Lichtenhahn Verlag 2016) Art. 796 N. 12; Handschin/Truniger § 3 N. 29.

4 Botschaft GmbH 2002 3199.
4 Amstutz/Chappuis, BSK-OR II Art. 796 N. 5; Triieb, CHK-OR Art. 796 N. 11.
4 Botschaft GmbH 2002 3198.
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Limited sirketlerde yan edim yiikiimliiliiklerinin, sirketin kurulus asamasin-
da ilk sirket sozlesmesi ile diizenlenmesi veya ilgili tiim ortaklarin onayima bagh
olarak, sonradan sirket sdzlesmesi degisikligiyle 6ngoriilmesi miimkiindiir. Nite-
kim Art. 797 hiikmiinde bu yiikiimliiliiklerinin, sirketin kurulus asamasindan sonra
ongoriilmesi veya kapsaminin genisletilmesi icin etkilenen ilgili tim ortaklarin
onayinin bulunmasi gerektigi kabul edilmistir. Bu dnkosulun yani sira sirket sdz-
lesmesinin degistirilmesi gereginden hareketle ilgili genel kurul kararinin, aksi
ongoriilmedigi takdirde Art. 808 OR hiikmiinde 6ngoriilen nisapla alinacagi dii-
zenlenmistir. Ancak yan edim yiikiimliliigiiniin ifa edilmesi, Art. 808b/1-(3) OR
hiikmii geregince esas sermaye payimin devrinin agirlastirilmasi, yasaklanmasi
veya kolaylastirilmasi anlamina geliyorsa énemli karar nisabinin aranacagi hitkme
baglanmistir. Bu hélde 6ncelik, 6nalim ve alim haklarinin, esas sermaye payinin
devrini agirlastiran birer yan edim yikimliliigli olarak nitelendirildigi dikkate
almirsa anilan haklarin, sonradan sirket sozlesmesi degisikligiyle ongoriilmesi
halinde Art. 808b OR hiikmiinde belirtilen énemli kararlara iliskin nisabin uy-
gulanacagi soylenebilir*. Buna gore soz konusu sozlesme degisikligi i¢in temsil
edilen oylarin en az iicte ikisinin ve oy hakki bulunan esas sermayenin tamaminin
salt cogunlugunun bir arada bulundugu bir genel kurul kararina ihtiya¢ duyulacagi
anlasilmaktadir.

2. Tiirk Hukukunda

Tirk Ticaret Kanunu’nun 577°nci maddesinde, bir limited sirket sdzlesme-
sinde ongoriillmesi sartiyla baglayici hiikiim haline gelen kayitlar sayilmistir. Bu
sekilde, kanunda yer almamakla beraber sirket sozlesmesinde baglayici nitelik-
te diizenlenebilen cesitli kayitlara ve TTK m. 579 hiikmii ¢ergevesinde kanuni
diizenlemeden sapilabilen belirli hitkiimlere temas edilmistir. Bylece korporatif
yapinin, TTK m. 577 hilkmii kapsaminda ortaklar tarafindan sekillendirilmesine
imkan taninmig ve ilgili hitkkmiin 1/-(b) bendinde, esas sermaye paylari lizerinde
ortaklara veya sirkete, onerilmeye muhatap olma®, 6nalim, geri alim ve alim hak-
larinin taninmasina iliskin kayitlara yer verilmistir. TTK’nin 587°nci maddesinde
ise ticaret siciline tescil ve ilan edilen sirket s6zlesmesinin, TTK’nin 36’nc1 mad-
desinin uygulama alanina giren hususlar1 sayilmig* ve ilgili diizenlemenin 1/-(j)

4 Germann 748 N. 1748; Amstutz/ Chappuis, BSK-OR II Art. 796 N. 3.

47 Art. 808b OR hiitkmiinde 6ngoriilen nisabin, bir tiir birlestirilmis toplanti ve karar nisabi etkisinin

bulundugu yoniinde bkz. Roland Truffer/Dieter Dubs, Basler Kommentar Obligationenrecht 11
(Hrsg. Honsell et al.), (5. Aufl., Helbing Lichtenhahn Verlag 2016) Art. 808b N. 2.

Tiirk Ticaret Kanunu’nun m. 577/1-(b) hitkmiinde yer alan 6nerilmeye muhatap olma hakkinin,
mehaz Tsvigre hukukunda ngoriildiigii sekilde dncelik hakki olarak nitelendirilmesi gerektigine
iligkin bkz. dpn. 6 ve 7.

Tirk Ticaret Kanunu’nun 587°nci maddesinde, ticaret siciline tescil ve ilan edilen sirket
sozlesmesine ilgili maddede sayilan hususlarda TTK m.36/1 hikmiiniin uygulanacaginin
belirtilmesine karsilik anilan hiikmiin, bu sayilanlar haricindeki hususlarin sicilin olumlu
etkisinden yararlanamamasi amaciyla ongoriildigi ve dolayisiyla, TTK m.36’nin “digiincii”

48

49
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bendinde de sirket s6zlesmesinde yer alan ek yiikiimliilik veya yan edim yiikiim-
lilliikleri ile esas sermaye paylari ile ilgili 6nerilmeye muhatap olma, 6nalim, geri
alim ve alim haklarina temas edilmistir.

Goriildiigi tizere, TTK nin 577°nci maddesi uyarinca esas sermaye paylariyla
ilgili olarak tanman bu haklarin, bir limited sirket s6zlesmesinde yer almasi ha-
linde ortaksal nitelik kazanacagi agik¢a kabul edilmistir. Bu sekilde, s6z konusu
sirket sdzlesmesi hiikiimlerinin kurucularin yani sira sirket tiizel kisisini; sirketin
organlarin1 ve kurulus agsamasindan sonra pay iktisap etmek suretiyle sirkete ka-
tilan ortaklar da baglayacagi ongoriilmiistiir. Burada belirtilmesi gereken husus
ise, sirket s6zlesmesinin korporatif hiikiimleri ile TTK m. 36/3 hiikmii uyarinca
ticaret sicilinin olumlu etkisinin gecerli oldugu hiikiimlerin etki alani agisindan
ayirt edilmesi gerektigine iligkindir. Zira korporatif hiikiimler, sirket tiizel kisi-
siyle iradi olarak hukuki bir iligskiye giren kisilere karsi ileri siiriilebilirken sicilin
olumlu etkisinin gegerli oldugu hiikiimler ise bu tiir bir hukuki iliskiye dahil olma-
yan tU¢iinci kisilere karsi da ileri siirtilebilmektedir®. Nitekim TTK m. 587 hiikmii
uyarinca sirket sdzlesmesinin tamaminin ticaret siciline tescil ve TTSG’de ilan
olunacaginin kabul edilmesine karsilik sicilin olumlu etkisinin yalniz ilgili dii-
zenlemede sayilan hususlar agisindan uygulama alani bulacag: kabul edilmigtirs.
TTK’nin 577°nci maddesinde ise m. 587 hiikmiinde 6ngoriildiigii sekilde TTK
m. 36’ya yollama yapilmamistir. Diger bir deyisle, TTK m. 577’de temas edi-
len kayitlarin, sirket s6zlesmesinde yer almakla ortaksal nitelik kazanacagi kabul
edilirken hangi hiikiimlerin sirket sdzlesmesinin tescil ve ilaniyla sicilin olumlu
etkisinden yararlanabilecegine ise TTK m. 587°de isaret edilmistir2. Dolayisiyla
tescil ve ilan olunan sirket sozlesmesindeki bu haklarin tiglincii kisilere karsi ileri
stiriilebilirligi, s6z konusu kayitlarin TTK m. 577°den dogan korporatif niteligine
degil, TTK m. 587°nin 1/-(j) bendi uyarinca sicilin olumlu etkisinden faydalanma-
sina dayanmaktadir.

II. LIMITED SIRKETLERDE ONCELIiK, ONALIM VE ALIM
HAKLARININ ORTAKSAL HAK VE YAN EDIiM YUKUMLULUGU
NIiTELiGi

Limited sirket s6zlesmesinde 6ngoriilen 6ncelik, 6nalim ve alim haklari, ortak-
sal birer hak ve yiikiimliiliik olarak esas sermaye payinin devrini sinirlandirmaya

fikrasina yollama yapilmasi gerektigine iligkin bkz. Abuzer Kendigelen, Yeni Tiirk Ticaret Kanunu
(Degisiklikler, Yenilikler ve Ilk Tespitler) (3. Baski, On ki Levha Yayinlar1 2016) 239 dpn. 46.

0 Anonim sirketlerde esas sozlesme hiikiimleri agisindan ayni yonde ve ayrintili olarak bkz.
Veziroglu 328.

>t TTK m. 587 hitkmiiniin amacinin, ticaret sicilinin olumlu etkisinin kapsamini belirlemeye yonelik
olduguna iligkin ayrica bkz. Tutiinct, Sirketler Hukuku Serhi 4214.

2 Tekinalp, Sermaye Ortakliklari N. 19-13a.
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hizmet eder®. Zira bu haklarin kullanilmasiyla muhatap ortagin, hakkin konusunu
olusturan esas sermaye payinin miilkiyetini hak sahibine devretme yiikiimliliigii
dogmaktadir. Dolayisiyla sirket sozlesmelerinde, ortaklar bilesiminin korunmasi
ve yabancilagmanin dnlenmesi amaciyla bu haklara iliskin kayitlara yer verilebi-
lecegi soylenebilir®. Limited sirket paylari tizerinde kurulan bu haklarin, ortaksal
alandaki etkisinin ve birer yan edim yiikiimliiligii olarak 6ngoriiliip ongoriilleme-
yeceginin tespiti agisindan Tiirk Ticaret Kanunu’nda ne sekilde diizenleme altina
alindiginin lizerinde durulmasinda fayda bulunmaktadir.

A. Ortaksal Nitelik Kazanmasi

TTK’nin 577°nci maddesiyle tescil ve ilan olunan bir limited sirket sozles-
mesindeki oncelik, 6nalim ve alim haklarinin, ortaksal alandaki etkisine temas
edilmig, TTK m. 587 hiikmiinde ise bu haklar, ileri siiriilebilecegi ¢evre agisin-
dan diizenleme altina alinmistir. Nitekim TTK m. 577’de sayilan hususlara iligkin
sirket sozlesmesi hiikiimlerinin, korporatif olarak etki doguracagi agikca kabul
edilmistirs®. Dolayisiyla esas sermaye paylar1 lizerinde kurulan s6z konusu hak-
larin, bir limited sirket sdzlesmesinde diizenlenmekle ortaksal nitelik kazanacagi
ve sirket organlarinin da bu haklara uygun sekilde karar almakla yiikiimli oldugu
goriilmektedirs. Ortaklik diizeninde sonu¢ doguran bu hiikiimlerin ihlal edilmesi
halinde ise sirketler hukuku diizenlemeleri cercevesinde dngoriilen yaptirimlarin
uygulama alani bulacagi anlagilmaktadir®.

TTK’nin m. 595/2 hitkkmiiyle limited sirketlerde esas sermaye payinin devri,
ortaklar genel kurulunun onayina bagli tutulmus; bu devir isleminin, sirket sozles-
mesinde aksi 6ngoriillmemisse genel kurulun onayiyla gegerli olacagi kabul edil-
mistir. Bu hélde, ortaksal nitelikteki bu haklara konu edilen esas sermaye paylart
ile ilgili olarak, iiclincii bir kisi ile devir s6zlesmesinin akdedilmesi durumunda
genel kurulun, bu pay devrine onay vermemesi gerektigini belirtmek miimkiindiir.

53 Germann 748 N. 1748.
5 Germann 748 N. 1748.

Limited sirket paylar1 iizerinde tanman bu haklarin, Art. 776a OR hiikmii uyarinca sirket
sozlesmesinde yer almakla korporatif etki doguracagna iliskin bkz. Lukas Glanzmann, “Ist die
AG als private Gesellschaft ein Auslaufmodell?” (2012) (2) GesKR: Schweizerische Zeitschrift
fiir Gesellschafts- und Kapitalmarktrecht 260, 262; Nicola Bernardoni, Kurzkommentar
Obligationenrecht (Hrsg. Heinrich Honsell), (1. Aufl., Helbing Lichtenhahn Verlag 2014) Art.
776 N. 3.

% Martin Frey/Marc Pascal Fischer, “Die GmbH als Rechtsform fiir Private Equity —
Akquisitionsvehikel” (2010) (4) GesKR: Schweizerische Zeitschrift fiir Gesellschafts- und
Kapitalmarktrecht sowie Umstrukturierungen 533, 535; Tekinalp, Baglam 85.

7 Frey/Fischer 535.

TTK m. 595/2 hikkmii uyarinca genel kurulun pay devrine onay vermesi, devrin gecerli olmasi
ve pay1 devralanin ortak sifatin1 kazanmasi agisindan kanundan dogan bir yetkidir. Bu yetkinin,
sirket s6zlesmesinde ongoriilen bir hiikiim ile kaldirilmast miimkiindiir. Ayrintili degerlendirme
icin bkz. Pulasli, Sirketler Hukuku Serhi § 66 N. 45a.
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Zira TTK m. 577°de sayilan sirket s6zlesmesi kayitlari, sirket tiizel kisisini ve or-
taklar1 baglayan diizenlemelerdir. Aksi halde sirket sdzlesmesi hiikiimlerine aykiri
olan bu genel kurul kararimin, TTK’nin 622’nci maddesinde TTK m. 445 hiikmiine
yapilan atif geregince, iptal yaptirnmiyla karsilasmasi ihtimal dahilindedir®.

B. Yan Edim Yiikiimliiliigii Olarak Nitelendirilmesi

Tiirk Ticaret Kanunu’nun 606 nc1 maddesinin Isvigre hukukunda karsiligi olan
Art. 796 OR hiikmiiniin gerek¢esinde, limited sirket paylar iizerinde kurulan 6n-
celik, 6nalim ve alim haklarinin, ortaksal birer borg olarak yan edim yiikiimliiliigi
niteligini haiz oldugu belirtilmistir®. Bu baglamda anilan haklarin, tiglincii kisi-
lerin ortak sifatin1 kazanmasina engel olusturan islevine paralel olarak Art. 796/2
OR hiikmiinde, yan edim yiikiimliiliikklerinin 6ngoriilme sartlar1 arasinda sayilan
ortaklar bilesiminin ve sirketin bagimsizliginin korunmasi amaclarina hizmet et-
tigi belirtilmisgtire:.

Tiirk Ticaret Kanunu’nun 606’nc1 maddesinin 1’inci fikrasinda ise limited sir-
ket sozlesmesinde, sirketin isletme konusunun gerceklesmesine hizmet edebilen
yan edim ylikiimliiliikklerinin 6ngoriilebilecegi hitkkme baglanmigtir. Buna karsilik
ilgili diizenlemenin gerekgesinde, “Bu edimler, sirketin konusunu gergeklestirme-
sine, ortaklarimin bilegsiminin korunmasina ve sirketin baska sirketlerin hakimiyeti
altina girmemesine hizmet eder” seklinde bir ifadeye yer verilmistir®2. TTK m.
606 nin gerekcesinde belirtilen bu ifadeden hareketle TTK m. 577/1-(b)’de say1-
lan haklarin, mehaz hukuka uygun olarak ortaklarin bilesiminin ve sirketin bagim-
sizliginin korunmasina hizmet eden birer yan edim yiikiimliiliigii olarak nitelendi-
rilmesi miimkiindiir®. Nitekim isletme konusunun gergeklestirilmesi kapsaminda,
sirketin bagimsizliginin ve ortaklar bilesiminin korunmasi hedeflerinin de yer al-
dig1 diisiinebilir®. Kaldi ki TTK m. 606 hiikmiiniin mehaz diizenlemeye uygun
olarak yorumlanmasi gerektigi de géz 6niinde bulundurulursa ilgili diizenlemenin,
ortaksal nitelikteki bu haklar1 da birer yan edim yiikiimliligl olarak kapsadigi
sOylenebilecektir®.

Burada belirtilmesi gereken bir diger husus, anilan haklarin ortaksal birer borg
olarak yan edim yiikiimliiliigii seklinde nitelendirilmesi halinde bu yiikiimliliikle-
rin, ilgili payin devriyle birlikte payin yeni malikine intikal edecegine iliskindir.

% Ayni yonde bkz. Cankat 170.

€ Botschaft GmbH 2002 3199.

¢ Botschaft GmbH 2002 3199; Handschin/Truniger § 3 N. 29.
62 Bkz. TTK m. 606’nin gerekgesi.

% Ayni yonde bkz. Hediye Bahar Sayin, “Limited Sirketlerde Yan Edim Yiikiimliliigiiniin Hukuki
Niteligi, Hizmet Ettigi Amac¢ ve Konusu” (2019) 23(1) Ankara Hac1 Bayram Veli Universitesi
Hukuk Fakiiltesi Dergisi 25, 53; Murat Yusuf Akin/Rifat Cankat 995, 996.

& Murat Yusuf Akin/Rifat Cankat 996.
% Ayni yonde ve ayrintili olarak bkz. Murat Yusuf Akin/Rifat Cankat 996.
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Nitekim TTK m. 606/2 hiikmii dogrultusunda bu yiikiimliiliiklerin, kanun tarafin-
dan esas sermaye payima baglandigi goriilmektedir. Dolayisiyla esas sermaye pa-
yina ait bu yiikiimliiliigiin, ilgili payin devredilmesi halinde payin yeni maliki tara-
findan yerine getirilecegi anlasilmaktadir®. Bu halde TTK m. 577/1-(b)’de sayilan
haklarin, yan edim yiikiimliiligii yiiklenmis olan bu esas sermaye paylarini iktisap
eden yeni malike kars1 da kullanilabilmesi bir sorun olarak giindeme gelebilir. Bu
hususta Sanwald, hakkin konusunu olusturan bu paylarin maliki olan ortaklarin
sirketten ayrilmasi durumunda s6z konusu haklarin da sona erecegine iligkin bir
sirket sdzlesmesi hitkmiiniin ongoriilebilecegini ileri stirmiistiir. Yazar, 6zellikle
yan edim yiikiimliiligliniin, s6z konusu paya malik olan ortagin sahsina baglanmis
oldugunun her kosulda agikea tespit edilemeyecegini ve dolayisiyla, ispat hukuku
baglaminda bir sorun ¢ikmamasi amaciyla bu tiir bir kaydin, sirket s6zlesmesine
eklenmesinin faydali olabilecegini belirtmistir’.

III. LIMITED SIRKETLERDE ONCELIiK, ONALIM VE
ALIM HAKLARININ ORTAKLARA VEYA SIiRKETE KARSI
KULLANILMASINDA BELIiRLi ESASLARIN INCELENMESI

Limited sirket s6zlesmesinde ongoriilen Oncelik, 6nalim ve alim haklarinda
hak sahibine, hakkin konusunu olusturan esas sermaye paylarinin miilkiyetinin
devredilmesi yoniinden ¢esitli yetkilerin taninmast s6z konusudur. Dolayistyla
bir ortagin, esas sermaye paylarinin tamamu iizerinde diger ortaklar veya sirket
lehine bu tiir bir ylikiimliilik getirilmesinin ilgili ortagin sirketten ¢ikarilmasina
benzer bir sekilde, ortak sifatinin kaybiyla sonuglanabilecegi goriilmektedir. Limi-
ted sirketlerde esas sermaye paylarini devretme yiikiimliiliigi doguran bu haklarin
kullanilmasi, hukuki bir arag¢ olarak, her ne kadar ortagin sirketten ¢ikarilmasiyla
sonuglansa da her iki hukuki kurumun gerek sekli gerekse islevsel yonden fark-
lilik arz ettigini belirtmek gerekir®. Dolayisiyla bu haklarmn, ortaklara kars: ileri
siiriilmesi halinde sirketler hukuku diizenlemeleri ekseninde belirli esaslarin dik-
kate alinmas1 ve 6zellikle sirketin hak sahipliginde sirketin kendi paylarini iktisap
etmesinin kosullar1 degerlendirilmelidir.

TTK m. 577/1-(b) hitkmiinde sayilan haklarin kullanilmasi yoniinden énem
arz eden bir diger husus ise anilan haklarin yan edim yiikiimliiligii olarak nitelen-
dirilmesi halinde, sirketin iktisap ettigi kendi esas sermaye paylariyla ilgili olarak
s0z konusu haklarin sirkete kars1 ileri siiriiliip siirlilemeyecegine iliskindir. Zira
yan edim yiikiimliiliikleri, girket sozlesmesinde ongoriilmek kosuluyla ortaklarin,
esas sermaye pay1 borcunun disinda sirkete karsi ifa etmeleri gereken belirli edim-

8 Stkri Yildiz, Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisina Gore Limited Sirketler Hukuku (Arikan Yaymevi
2007) 192; Fatih Bilgili/Ertan Demirkapt, Sirketler Hukuku (Dora Yaymlar1 2013) 747.
5 Sanwald 366, 407.

% Sanwald 403; Germann 916, N. 2161.
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lerden olugmaktadir®. Bu halde sirket paylarini konu edinen dncelik, dnalim ve
alim haklarmin kullanilmasina iligkin belirli esaslarin, bu haklarin ortaklara veya
sirkete karsi ileri siiriilmesi yoniinden ayr1 ayri incelenmesi dnem tagimaktadir.

A. Oncelik, Onalim ve Alm Haklarmm Sirkete Karsi Kullanilmasi
Yoniinden

Tirk Ticaret Kanunu’nun 606’nc1 maddesinin 1’inci fikrasinda limited sirket
sOzlesmesiyle, sirketin isletme konusunun gerceklestirilmesine hizmet edebilecek
yan edim yiikiimliiliiklerinin éngériilebilecegi kabul edilmistir. [lgili diizenlemenin
2’nci fikrasinda ise yan edim yiikiimliiliiklerinin, kural olarak esas sermaye payina
bagli oldugu 6ngoriilmiistiir™. Dolayisiyla esas sermaye payina ait bu yiikiimlii-
liiklerin, ilgili paym maliki tarafindan yerine getirilecegi anlagilmaktadir. Bu halde
birer yan edim yiikiimliiligi olusturan 6ncelik, 6nalim ve alim haklarinin, sirket
tarafindan iktisap edilen esas sermaye paylariyla ilgili olarak sirkete karsi kullani-
lip kullanmilamayacag diistiniilebilir. Nitekim TTK m. 612 hiikmii uyarinca sirket
tiizel kisiliginin, belirli sinirlamalara uygun olmak kosuluyla kendi esas sermaye
paylarini iktisabina imkan taninmistir. Ayni diizenlemenin 5’inci fikrasinda ise gir-
ketin iktisap ettigi paylarina iliskin ek 6deme ve yan edim yiikiimliliiklerinin, s6z
konusu paylarin sirketin elinde bulundugu siirece istenemeyecegi kabul edilmistir.

Doktrinde ise sirketin iktisap ettigi kendi paylar1 yoniinden, alacakli ve borglu
sifatinin birlesmesinden hareketle s6z konusu yiikiimliiliiklerin de ifa edilemeye-
cegi ileri siiriilmiistiir. Ancak sirketin kendi paylarimi iktisap etmesi durumun-
da istisnai olarak, ilgili paylara bagl yan yiikiimliiliiklerin sona ermeyecegi ifade
edilmistir. Buna gore yan yiikiimliiliikler, sz konusu esas sermaye paylar1 sirketin
elinde bulundugu siirece donacak ve payin devriyle beraber tekrar talep edilebilir
hale gelecektir’2. Anilan diizenlemenin Isvigre hukukunda karsilig1 olan Art. 783/3
hikkmiinde ise, sirketin iktisap edecegi esas sermaye paylarina ait ek 6deme ve yan
edim yiikiimliiliiklerinin iktisap isleminden 6nce kaldirilmasi gerektigi ongoriil-
mistiir. Aksi yonde bir kabul, sirketin kendisine kars1 bor¢lu hale gelmesi anlamin
tastyacagi i¢in bu borglarin tahsil edilmesi miimkiin degildir™.

Goriildiigi tizere, sirketin iktisap ettigi esas sermaye paylarina bagli bu yiikiim-

8 Pulash, Sirketler Hukuku Serhi § 69 N. 238; Sayin 27.

70 Bu ytkimliiliigiin yerine getirilmesinde ilgili ortagin kisiliginin 6nem tasidigi belirli hallerde, s6z
konusu esas sermaye payinin devriyle birlikte yan edim yiikiimliiligiiniin de sona ermesi glindeme
gelebilir. Ayrmtili olarak bkz. Hasan Karakilig, “Limited Ortaklikta Ek Odeme Yiikiimliiligi”
(2014) 4(2) Hacettepe Hukuk Fakiiltesi Dergisi 107, 112.

" Pulash, Sirketler Hukuku Serhi § 69 N. 99; Yildiz 150.

2 Pulash, Sirketler Hukuku Serhi § 69 N. 99; Mustafa Erdem Can, “Yeni Tiirk Ticaret Kanunu’na
Goére Limited Sirket Ortaginin Borglari ve Yiikiimliiliikleri” (2011) 9(4) Gazi Universitesi Hukuk
Fakiiltesi Dergisi 1, 16.

73 Botschaft GmbH 2002 3183.
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liliiklerin akibeti belirlenirken alacakli ve borglu sifatinin birlesmesi hali dikkate
alinmaktadir™. Nitekim yan edim yiikiimliiliiklerin, ancak sirkete kars: ifa edile-
bilecegi goz oniinde bulundurulursa sirketin iktisap ettigi esas sermaye paylart
iizerinde kurulan 6ncelik, 6nalim ve alim haklarinin da ortaksal birer borg olarak
sirkete kars1 ileri siiriilemeyecegi sdylenebilir”®. Her ne kadar TTK m. 577/1-(b)
hiikmiinde bu haklarin, ortaklar Iehine de taninabilecegi ongoriilmiigsse de birer
yan edim yiikiimliligi olarak sirkete karsi ifa edilmesi gereken bu borcun, soz
konusu paylar sirketin elinde bulundugu siirece ifa edilemeyecegi dikkate alinma-
lidire. Kaldi ki TTK m. 612/5 hiikmiinde de bu hususa iligkin herhangi bir istisna-
ya yer verilmedigi goriilmektedir. Bu halde TTK m. 577/1-(b)’de sayilan haklarin,
sirketin elinde bulunan esas sermaye paylari ile ilgili olarak sirkete karsi kullani-
lamayacagi belirtilebilecektir.

B. Oncelik, Onahm ve Alim Haklarimn Ortaklara Karsi Kullamlmas:
Yoniinden

Limited sirketlerde dncelik, 6nalim ve alim haklarinin, TTK m. 606 hiikmiiniin
gerekeesinde ifade edildigi sekilde, “sirketin konusunu gergeklestirmesine” veya
“ortaklarimin bilesiminin korunmasina” hizmet edecek sekilde, sirket s6zlesme-
sinde Ongoriilmesi halinde birer yan edim yiikiimliiliigii olarak kabul edilmesi
miimkiindiir””. Bu halde sirket sozlesmesindeki bu haklara iliskin kayitlarin, yan
edim yiiklimliiliiklerinin 6ngdriilme sekli ve esasina uygun olarak diizenlenmesi
gerektigi sdylenebilir. Ayrica anilan haklarmn, ortaklara kars1 kullanilmas1 yoniin-
den belirli esaslarin da dikkate alinmasi gerekir. Nitekim TTK m. 577/1-(b)’de

¢ Cankat 104 dpn. 365.

> Doktrindeki diger bir goriis ise TTK m. 612/5 hiikmiiniin, TTK m. 577/1-(b)’de belirtilen haklar
agisindan simirlt bir uygulama alanina sahip oldugu yoniindedir. Bu baglamda anilan haklarin,
her durumda sirkete kars1 ifa edilmesi gerekmedigi ve dolayisiyla, sirket tarafindan iktisap edilen
esas sermaye paylariyla ilgili olarak ortaklar lehine taninmis olan bu haklarmn sirkete karsi ileri
siiriilebilecegi belirtilmistir. Diger bir deyisle sirketin hak sahibi oldugu esas sermaye paylar1 i¢in
sirket tiizel kisiligi, ayn1 zamanda anilan hakkin muhatab1 olarak 6ngériilmiisse TTK m. 612/5
hiikkmii uygulanabilir. Ancak hak sahibi olarak diger ortaklarin, sirketin iktisap ettigi paylarla
ilgili olarak ve sirkete kars1 bu haklar ileri siirmesi miimkiindiir. Bu goriis i¢in ayrintili olarak
bkz. Cankat 103-104; IsvBK’nin Art. 796 OR hiikmiiniin gerekcesinde ise sirketin, yan edim
yiikiimliiliiklerinin alacaklisi sifatini tasidigi belirtilmekle beraber sirkete katilan kisilerin belirli
bir bilesimini koruma amacina hizmet ettigi siirece, esas sermaye paylari {izerinde sirket, ortaklar
veya belirli ticlincii kisiler lehine de oncelikli iktisap haklarinin taninabilecegi ongoriilmiistiir.
Bu ifadeden hareketle Isvigre hukukunda bir goriis, limited sirketlerde ortaklarmn veya iigiincii
kisilerin de yan yiikiimliiliiklerin alacaklisi olabilecegi seklinde gelismistir. Bkz. Guy Mustaki/
Edgar Philippin, “Droit privé/Le droit d’emption statutaire dans la société a responsabilité
limitée” (Hrsg. Grégory Bovey et al.) Mélanges a la mémoire de Bernard Corboz (Schultess
Verlag 2019) 183, 185 <DeepL Translator ile ¢evrilmistir, https://www.deepl.com/tr/translator>
(E.T. 04.09.2023); Ayrintili olarak ve farkli yonde bkz. Sanwald 364.

Yan edim yiikiimliiligiiniin, sirket lehine 6ngoriilmiis olduguna iliskin bkz. Hakan Cebi, Sirketler
Hukuku Serhi (Ed. Kemal Senocak), (C. 4, Seckin Yaymnevi 2023) 4348.

7 Sanwald 365.

76
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sayilan ve ortaksal birer borg olarak yan edim yiikiimliliigii seklinde nitelendiri-
len haklarin, herhangi bir ortagin esas sermaye paylarinin tamamina iligskin olarak
kullanilmasinin ve bu sekilde, ortak sifatinin kaybryla sonuglanabilecek bir etkinin
yaratilip yaratilamayacaginin tizerinde durulmalidir. Bunun yam sira, sirket lehi-
ne taninan bu haklar agisindan hakkin kullanimina iligkin kosullarin, sermayenin
korunmasi amaciyla 6ngoriilen kanuni diizenlemeler ¢er¢evesinde ayrica incelen-
mesi gerekir.

1. Hakkin Kullamlmasmin Ortaklarin Sirketten Cikarilmasma iliskin
Diizenlemeler Ekseninde incelenmesi

TTK’nin m. 640/1 hiikmii uyarinca limited sirketlerde ortaklarin, genel kurul
karariyla sirketten ¢ikarilmasina iligkin sebeplerin sirket s6zlesmesinde 6ngoriile-
bilecegi kabul edilmistir. Nitekim limited sirketlerin, bir sermaye sirketi olmakla
beraber sahis sirketlerine 6zgii nitelikleri haiz olmasi, sirketten ¢ikma ve ¢ika-
rilmaya iligkin hiikiimlerde kendini gosterir®. Dolayisiyla ortak sifatinin kaybina
yol agabilecek sekilde ve hukuki bir ara¢ olarak, esas sermaye paylarinin devrini
saglayan bir hakkin kullanilmasinin, limited sirketlerin yapisal 6zelliklerine ay-
kir1 bir durum yaratmayacagi sdylenebilir. Buna gdre herhangi bir ortagin, tim
esas sermaye paylarinin devralinmasia iliskin haklarin kullanilmas; fiili olarak,
ilgili ortagin sirketten ¢ikarilmasiyla sonuglanabilecektir. Bu halde her iki hukuki
aracin kullanilmasinin, ilgili ortak agisindan benzer sekilde sonu¢ dogurabilecegi
ve ortak sifatinin kaybina sebep olabilecegi goriilmektedir. Dolayisiyla ortaklarin,
tiim esas sermaye paylari ile ilgili olarak s6z konusu haklarin kullanilmasi halinde
limited sirket ortaginin, sirketten ¢ikarilmasina iliskin diizenlemelerin uygulanip
uygulanamayacaginin tespiti gerekir. Diger bir deyisle, her iki hukuki aracin kul-
lanim sekli ve esaslarinin genel olarak karsilagtirmali sekilde incelenmesi ve ayni
islevi tagiyabilen bu iki aracin birbirlerinden bagimsiz olarak degerlendirilip de-
gerlendirilemeyeceginin tizerinde durulmalidir.

Doktrinde ileri siiriilen bir goriis, limited sirketlerde ortak sifatinin kaybina yol
acabilecek sekilde, esas sermaye paylariyla ilgili olarak alim hakkinin kullanil-
mas1 halinde ilgili ortagin, sirketten ¢ikarilmasina iliskin kanuni diizenlemelerin
uygulama alan1 bulacagi1 yoniindedir”. Buna gore, limited sirket ortaginin sirketten
c¢ikarilmasi hususunda uygulanan hiikiimlerin, ortak sifatinin kaybina yol agtigi

8 Pulash, Sirketler Hukuku Serhi § 69 N. 13.

79 Rita Trigo Trindade, “Droits d’emption dans les statuts d’une SARL” (Hrsg. Jung et al.) Theorie
und Praxis des Unternehmensrechts (Festschrift zu Ehren von Lukas Handschin) (Schultess
Verlag 2020) 675, 686 <DeepL Translator ile ¢evrilmistir, https://www.deepl.com/tr/translator>
(E.T. 04.09.2023); Limited sirketlerde ortagin ¢ikma ve cikarilmasina iliskin esaslarin, ilgili
ortagin tiim esas sermaye paylarina iliskin olduguna ve esas sermaye paylarinm bir kismu ile
ilgili olarak hukuki bir ara¢ olarak yan edim yiikiimliilikklerinden faydalanilabilecegine iliskin
bkz. Peter Bockli, Das neue schweizerische GmbH-Recht - was ist wirklich neu? (Hrsg. Bockli/
Forstmoser) (Schultess Verlag 2006) 41.
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tim durumlarda gegerli oldugu kabul edilmektedir. Doktrindeki diger goriis ise
limited sirketlerde oncelik, 6nalim ve alim haklarinin, ortaksal birer hak ve borg
olarak bir ortagin sirketten ¢ikarilmasi halinden ayr1 ve bagimsiz bir hukuki siste-
me viicut verdigi seklindedir®. Bu degerlendirme uyarinca, anilan haklarin sekle
ve esasa iligkin hususlari tespit edilirken limited sirket ortaginin, sirketten ¢ikaril-
masina iligkin kanuni diizenlemelerden bagimsiz olarak hareket edilmesi gerekir.
Kanaatimizce TTK m. 577/1-(b) hilkkmiiyle ilgili haklarin, limited sirket ortaginin
sirketten ¢ikarilmasina iliskin TTK m. 640 vd. diizenlemelerinden ayr1 ve 6zel
bir diizenlemeye konu edilmis olmasi; her iki hukuki aracin, benzer bir sekilde
sonu¢ dogurabilse de birbirlerinden ayr1 olarak ele alinmast gerektigini gdsterir.
Dolayisiyla TTK m. 640 vd. maddelerinde 6ngdriilen esaslara tabi tutulmamakla
beraber bu tiir bir hakkin, bir ortagin esas sermaye paylarinin tamamina iligkin
olarak kullanilabilecegi ve bu sekilde, ortak sifatinin kaybina sebep olunabilecegi
sOylenebilir. Ayrica sirketten ¢ikarilan bir ortagin, esas sermaye paylarinin devrini
kolaylastirmak amaciyla bu paylarin, diger ortaklar tarafindan devralinmasini sag-
layacak bir gekilde her iki hukuki aracin birlestirilebilecegine de doktrinde dikkat
cekildigi gorilmektedir:.

2. Sirket Sézlesmesi Hiikmiiniin incelenmesi

Limited sirketlerde dncelik, 6nalim ve alim haklarinin, birer yan edim yiikiim-
liligii olarak nitelendirilmesi nedeniyle sirket sdzlesmesinde bu haklarin, yan
edim yiikiimliiliklerinin hizmet ettigi amaca uygun olarak 6ngoriilmesi miimkiin-
diir. Nitekim TTK m. 577/1-(b)’de sayilan bu kayitlarin, sekil ve esas yoniinden
birer yan edim yikimliliigii olarak kabul edilebilecek sekilde diizenleme alti-
na alinmasi gerekir. Bu baglamda s6z konusu ortaksal hak ve yiikiimliiliiklerin,
sirketin menfaatinden farkli olarak, bireysel ve 6zel bir menfaate hizmet etmesi
miimkiin degildir®. Ayrica bu tiir sirket sozlesmesi hiikiimlerine, ortaklar arasin-
da esit islem ilkesine aykir1 davranilmasi sonucunu dogurdugu gerekgesiyle itiraz
edilebilecegini de belirtmekte fayda vardir®. Dolayisiyla bu tiir sirket s6zlesmesi
hiikiimlerinin, anilan haklarin yan edim yiikiimliiligii niteligi dikkate alinarak de-
gerlendirilmesi gerekecektir.

8 Mustaki/Philippin 189 vd. <DeepL Translator ile cevrilmistir, https:/www.deepl.com/tr/
translator> (E.T. 04.09.2023); Sanwald 403.
8 Sanwald 365, 403; Germann 916, N. 2162.

8 Botschaft GmbH 2002 3199.

83

Sanwald 405, 406; Ayrica TTK m. 577/1-(b)’de sayilan haklarin, yan edim yikimliliigi niteligi
g6z oniinde bulundurulursa TTK m. 607 hikmi uyarinca, sirket sdzlesmesi degisikligiyle bu
haklarin Ongoriilmesine veya kapsaminin genigletilmesine iliskin genel kurul kararlarmnin
aliabilmesi i¢in ilgili tim ortaklarin onayinin aranacagi soylenebilir. Ayn1 yonde bkz. Cankat
76; Zira burada yan edim ytkiimliiliigiinden etkilenen ortagin onayinin bulunmasi, ilgili ortaga
esit islem ilkesine aykirt sekilde davranilabilmesinin kosuludur. Bu hususta bkz. Hiilya Costan,
“Limited Sirkette Genel Kurul Nisaplar1” (2015) 1(1) Ticaret ve Fikri Miilkiyet Hukuku Dergisi
65,71.
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Isvigre hukukunda bu hususu ele alan Sanwald, ilgili haklarn her kosulda yan
edim yiikiimliiliiklerinin hizmet ettigi amacin kapsamina dahil olmayacagini be-
lirtmis ve bu tiir bir sirket sdzlesmesi hitkmiiniin ayrica 6zen gosterilerek diizen-
lenmesi gerektigi tizerinde durmustur. Bu baglamda alim ve satim haklarinin, ¢cogu
kez sirketin amacina veya ortaklar ¢evresinin belirli bir bilesiminin korunmasina
hizmet eden birer yan edim yiikiimliiligii olarak diizenlenebilecegini ileri siir-
mistiir®. Buna gore sirketin isletme konusunun gergeklestirilmesinde, ortaklarin
belirli 6zelliklerinin 6nem arz ettigi durumlar agisindan bu niteliklerin kaybinin,
yan edim ylikiimliliiklerinin 6zel bir sekli olarak esas sermaye payini devretme
yiikiimliiliigiini dogurmasi miimkiindiir®. Bu hususta Germann ise, esas sermaye
paylarma iligkin devir kisitlamalarinin veya iktisap haklarinin, genel olarak sirke-
tin bagimsizliginin korunmasina hizmet eden yan edim yiikiimliiliikleri kapsamin-
da ele alinabilecegini belirtmistir. Bu degerlendirme uyarinca dncelik, 6nalim ve
alim haklar, sirketin gruplagmasina yol agabilecek bir kontrol giicliniin olugmasini
Onlemeyi amagclayan yan yiikiimliilikler kapsaminda sayilmigtire.

Gorildigi tizere bu haklar, limited sirketlerin korporatif yapisini sekillendi-
ren kisisel unsurlan giiclendirmek agisindan islevsel birer ara¢ olarak kullanila-
bilmektedir®”. Bu baglamda ilgili haklarin, ortaklar toplulugunun temel yapisini ve
korporatif diizenin bilinen isleyisini korumak amaciyla dngoriilmesi miimkiindiir.
Bununla beraber bu tiir kayitlarin, birer yan edim yilikiimliiliigii olusturmasi nede-
niyle sirket sézlesmesinde diizenlenirken sinirlarinin da kesin olarak belirlenmesi
gerekir. Dolayisiyla yan edim yiikiimliiliiklerinin amacina uygunluk sartinin yani
sira hakkin kullanim sekline iligkin tiim hususlarin da acik bir sekilde diizenlenme-
si gerektigine temas etmekte fayda vardir®.

C. Oncelik, Onalim ve Ahm Haklarimn Kullanilmasina iliskin Kosullarin
Belirlenmesi

Limited sirketlerde dncelik, 6nalim ve alim haklarinin, esas sermaye paylariyla
ilgili olarak ortaklara kars1 kullanilmasinda belirli esaslara riayet edilmesi gerekir.
Nitekim bu haklarin kullanilmasi, ortak sifatinin kaybina sebep olabilecegi i¢in
anilan haklarin taninmasinin, ilgili ortaklarin rizasini gerektirecegi soylenebilir.
Zira bir ortagin, kanunda 6ngoriilen istisnalar disinda haklarimin kisitlanmasi veya
kaldirilmasi, ancak rizasinin bulunmasi halinde miimkiind{ir®.

8 Sanwald 365, 403.

8 Ornegin bir limited sirketin, ticari faaliyetlerini belirli bir meslek alaninda yiiriitmesi durumunda
ortagin, bu mesleki faaliyete iliskin haiz oldugu belirli bir nitelik veya yeterliligi kaybetmesi
distiniilebilir. Ayrica bkz. Sanwald 365.

8  Germann 342, N. 820.
8 Germann 748, N. 1749.
8  Germann 748, N. 1748, N. 1749.

8 Sanwald 46, 404; Ortagin itiraz hakki ve ¢ikarmanin iptali davasini agma hakkinin vazgecilemez hak
niteligine iligkin ayrintili olarak bkz. Tekinalp, Sermaye Ortakliklar: N. 21-44a; Sanwald 46, 404.
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Limited sirket sozlesmesinde esas sermaye paylariyla ilgili olarak 6ngdriilen
bu haklarm, ancak sirketin organlar1 aracilifiyla kullanilabilecegini ayrica belirt-
mek gerekir. Nitekim TTK m. 577/1-(b)’deki ilgili kayitlar, sirket sdzlesmesinin
korporatif hiikiimleri arasinda sayilmis ve ilgili diizenlemelerin, ortaksal alanda
etki doguracagi kabul edilmistir. Dolayisiyla sirket tiizel kisisinin yan1 sira her-
hangi bir ortak veya ortaklar lehine taninan bu haklarin da yine sirketin organlari
araciligryla kullanilabilecegi gortilmektedir. Kaldi ki TTK m. 616/2-(b) hiikmiin-
de de sz konusu haklarin kullanilmasina iligkin karar verilmesi, genel kurulun
devredilmez yetkileri arasinda sayilmistir. Boylece anilan haklarin, yalnizca or-
taksal niteligi geregi degil, hakkin kullanilmasinda uyulmasi gereken kosullara
riayet edilmesi acisindan da sirketler hukuku diizenlemeleriyle 6ngdriilen yapti-
rimlar ¢ergevesinde belirli bir koruma saglanmigtir®. Bununla beraber s6z konusu
haklarin kullanilmasina iligkin genel kurul kararlar1 agisindan TTK’da 6zel bir
nisaba yer verilmemistir. TTK m. 620 hilkmiinde ise olagan genel kurul kararlari-
nin, sirket sozlesmesinde aksi 6ngoriilmedikce toplantida temsil edilen oylarin salt
cogunluguyla alinacagi kabul edilmistir.

Limited sirketlerde oncelik, onalim ve alim haklarinin kullanilmasina iliskin
genel kurul kararlarinda, hakkin kullanilmasi hakkin muhatab1 olan ortagin or-
taklik iligkisinin sona ermesiyle sonuc¢lansa bile TTK m. 620’de 6ngoriilen ni-
sabin uygulanacagi sOylenebilir. Her ne kadar TTK m. 621/1-(h) hikkmii geregi,
ortaklarin girketten ¢ikarilmasi hakkindaki genel kurul kararlarinda 6nemli karar
nisabinin uygulanacag ileri siiriilebilirse de TTK m. 577/1-(b)’de ayr1 ve 6zel bir
diizenlemeye konu edilen bu haklarin, TTK m. 640 vd. diizenlemelerinden ayr1
ve bagimsiz bir hukuki sisteme viicut verdigi dikkate alinmalidir®*. Dolayisiyla bu
haklarin kullanilmasinin, ilgili ortak agisindan ortak sifatinin kaybiyla sonuglana-
bilecegi hallerde de s6z konusu genel kurul kararlarinin, TTK m. 620’de 6ngorii-
len nisapla alinacagi belirtilebilir.

Benzer sekilde, sirket tiizel kisiligi lehine taninan bu haklarin, ortaklara karsi
kullanildigi hallerde de sirketin kendi paylarini iktisabina iliskin hangi sinirlamala-
rin uygulanacag tespit edilirken ortaklarin sirketten cikarilmasina iliskin usulden
bagimsiz olarak hareket edilmelidir. Bilindigi lizere, TTK m. 577/1-(b)’de sayilan
haklarin, sirket tarafindan ortaklara kars1 kullanildigi hallerde sermayenin korun-
mas1 amaciyla belirli kosullara uyulmasi s6z konusu olur. TTK m. 612/1 hiikmiin-
de bu husus, esas sermaye paylarinin iktisab1 igin gerekli tutarda serbestge kulla-
nilabilir 6zkaynaklara sahip olunmasi ve s6z konusu paylarin itibari degerlerinin
toplaminin, esas sermayenin yiizde onunu agmamasi sartlarina tabi tutulmustur.

Limited sirket ortaginin, sirketten ¢ikarilmasi halinde ise sirketin kendi pay-
larin1 iktisabiyla ilgili olarak uygulama alani bulan kosullarin 6zellikle ti¢ farkl

% Trigo Trindade 687 <DeepL Translator ile g¢evrilmistir, https:/www.deepl.com/tr/translator>

(E.T. 04.09.2023).
% Bu hususta bkz. dpn. 76.
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hususta farklilik arz ettigini belirtmekte fayda vardir. Nitekim TTK m. 612/2°de
esas sermaye paylarinin iktisabi sirket sozlesmesinde 6ngoriilen bir ¢ikarilma hali
geregiyse yiizde on seklinde belirlenmis olan bu iist sinirin, ylizde yirmi olarak
uygulanacagi kabul edilmistir. Bunun yani sira TTK m. 642/1-(a) hitkkmiiyle, sir-
ketten ayrilan bir ortaga esas sermaye payinin degerine karsilik olarak édenen
ayrilma akgesi gergevesinde, sirketin kendi paylarmni iktisabryla ilgili olarak “ser-
bestce kullanilabilir 6zkaynak™ degil, “kullanilabilir 6zkaynak” iizerinde tasarruf
edilmesi kosuluna isaret edilmistir®. Ayrica TTK m. 642/3 hiikkmiinde ayrilma
akcesinin 6denmemis kisminin; girkete karsi, biitliin alacaklilardan sonra gelen
bir alacak olusturdugu ve yillik raporda kullanilabilir 6zkaynak tutarinin tespi-
tiyle muaccel hale gelecegi dngoriilmiistiir®. Bu sekilde, ayrilan ortaga 6denme-
mis olan bu bedelin, esas sermaye paymin geri 6denmesine benzer bir nitelikte,
anapara faizi isletilemeyen ve vadesi gelmemis bir alacak teskil edecegi kabul
edilmistir®.

Kanaatimizce TTK m. 577/1-(b)’de sirket Iehine taninan bu haklarin, herhangi
bir ortagin esas sermaye paylarinin tamamina iliskin olarak kullanilmasiyla her
ne kadar ilgili ortagin, sirketten ayrilmasi giindeme gelebilirse de sirketin kendi
paylarimi iktisab1 yoniinden yalniz TTK m. 612/1 hiikmiiniin uygulanacagi sdyle-
nebilir. Zira ilgili ortagin, ortaklik iligskisinin sona ermesiyle sonuglansa da limi-
ted sirketlerde her iki hukuki aracin birbirlerinden farkli ve bagimsiz bir sisteme
viicut verdigi diisiiniilebilir. Nitekim Tiirk Ticaret Kanunu’nda dncelik, 6nalim ve
alim haklarma iliskin esaslarin; limited sirket ortaginin, sirketten ¢ikarilmasina
iliskin usul ve esastan ayri olarak diizenleme altina alinmis olmasit da bu fikri
uyandirmaktadir. Dolayistyla sirketten ayrilan bir ortaga, esas sermaye payina
karsilik olarak 6denmesi gereken bedel ¢ercevesinde gerek sirketin kendi payla-
rin1 iktisab1 yoniinden gerekse ayrilma akgesinin ddenme sekline iliskin olarak
belirtilen bu ii¢ temel esasin; herhangi bir ortagin, tiim esas sermaye paylartyla
ilgili olarak kullanilan alim haklar1 bakimindan farklilik arz edecegini belirtmek
miimkiindiir®.

92 Serbestge kullanilabilir 6zkaynagin belirlenmesinde, yedek akgelerin hi¢bir amaca baglanmamis
olmasi ve sirketin zararlar1 dikkate alinmaktadir. Bu hususta bkz. Pulash, Sirketler Hukuku Serhi
$ 69, N. 147; Her iki kavramin ne ifade ettigine iligkin ayrintili olarak bkz. Esra Cenkci, “Cikan
ya da Cikarilan Limited Ortagina Ayrilma Akgesinin Odenmesi (TTK m. 642)” (2018) (4) Ankara
Barosu Dergisi 1, 17 vd.

9 JsvBK’nin Art. 825a/3 hiikmiinde, ayrilma akg¢esinin 6denmeyen kismi agisindan faiz dogurmayan
bir alacak hakkina agike¢a isaret edilmistir. TTK m. 642/3°te ise bu husus agik¢a belirtilmemis;
ilgili hitkmiin gerekgesinde ise, ortagin bir alacak hakk: elde ederken sirketin de faiz islememesi
ve 0z sermaye belirleninceye kadar herhangi bir 6deme yikiimiiniin dogmamasiyla korundugu
ifade edilmistir. Ayrintili olarak bkz. Cenkci 32, 33.

%  Sanwald 404.
% Sanwald 403, 404.
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SONUC

Tirk Ticaret Kanunu’nun 577°nci maddesi ile limited sirketlerde esas serma-
ye paylari ile ilgili olarak taninan 6ncelik, 6nalim ve alim haklarinin, girket soz-
lesmesinde ongoriilmekle ortaksal nitelik kazanacagi kabul edilmistir. TTK nin
587’°nci maddesinde ise ticaret siciline tescil ve ilan edilen sirket sdzlesmesinin,
TTK’nin 36’nc1 maddesinin uygulama alanina giren hususlar1 sayilmis ve ilgili
diizenlemenin 1/-(j) bendinde, sirket s6zlesmesinde yer alan anilan haklara temas
edilmigtir. TTK m. 577 hiikkmii uyarinca bir limited sirket s6zlesmesinde yer alan
oncelik, 6nalim ve alim haklarinin, ortaksal birer hak ve ylikiimliiliik olugturdugu
anlagilmaktadir. Tescil ve ilan olunan sirket s6zlesmesindeki bu haklarin, tiglincii
kisilere kars ileri siiriilebilirligi ise ilgili hiikiimde TTK m. 36’ya yapilan yollama
geregi soz konusu diizenlemelerin, sicilin olumlu etkisinin gegerli oldugu kayitlar
arasinda sayilmasina dayanmaktadir.

Tiirk Ticaret Kanunu’nun 606 nc1 maddesinin Isvigre hukukunda karsilig1 olan
Art. 796 OR hiikmii uyarinca, limited sirket paylar1 tizerinde kurulan dncelik, 6na-
lim ve alim haklarinin, ortaksal birer borg olarak yan edim yiikiimliiliigii niteligini
haiz oldugu ongoriilmiistiir. TTK nin 606°nc1 maddesinde ise bir limited sirket
sozlesmesinde, sirketin isletme konusunun ger¢eklesmesine hizmet edebilecek yan
edim ytikiimliiliiklerinin dngoriilecegi belirtilmistir. Ayrica ilgili diizenlemenin ge-
rekgesinde “Bu edimler, sirketin konusunu gerceklestirmesine, ortaklarinin bile-
siminin korunmasina ve sirketin baska sirketlerin hakimiyeti altina girmemesine
hizmet eder” seklinde bir ifadeye yer verilmistir. TTK m. 606’nin gerek¢esinde
belirtilen bu ifadeden hareketle TTK m. 577/1-(b)’de sayilan haklarin, mehaz hu-
kuka uygun olarak ortaklarin bilesiminin ve sirketin bagimsizliginin korunmasina
hizmet eden birer yan edim ylikiimliiliigii olarak nitelendirilebilecegi sOylenebilir.
Bu halde birer yan edim yiikiimliliigii olusturan bu haklarin, girket sdzlesmesinde
diizenlenirken yan edim yiikiimliiliiklerin hizmet ettigi amaca uygun olup olmadi-
ginin da dikkate alinmasi gerekecektir.

Tiirk Ticaret Kanunu’nun m. 577/1-(b) hitkkmiinde sayilan haklarin, herhangi
bir ortagin tiim esas sermaye paylarina iligkin olarak kullanilmasi; ilgili ortagin
sirketten ayrilmasiyla sonuglanabilirse de bu hususta, limited sirket ortaginin sir-
ketten ¢ikarilmasina iliskin usul ve esaslardan bagimsiz olarak hareket edilmesi
gerekir. Nitekim limited sirketlerde her iki hukuki aracin birbirlerinden ayr1 ve
farkl1 bir hukuki sisteme viicut verdigi goériilmektedir. Bu halde TTK m. 640 vd.
maddelerinde 6ngoriilen esaslara tabi tutulmamakla beraber s6z konusu alim hak-
larinin, bir ortagin esas sermaye paylarinin tamamina iligkin olarak kullanilabile-
cegi ve bu sekilde, ortak sifatinin kaybina sebep olunabilecegi diisiiniilebilir.

Limited sirket sozlesmesinde esas sermaye paylariyla ilgili olarak 6ngoriilen
bu haklarn, ancak sirketin organlar1 araciliiyla kullanilabilecegini de belirtmek
gerekir. Bu husus, yalniz sirkete taniman haklar agisindan degil, herhangi bir or-
tak veya ortaklar lehine taninan ortaksal nitelikteki bu haklarin da genel kurulda
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kullanilabilecegini gosterir. TTK m. 616/2-(b) hilkkmiinde de s6z konusu haklarin
kullanilmasina iliskin karar verilmesi, genel kurulun devredilmez yetkileri arasin-
da sayilmis; ancak bu tiir genel kurul kararlar1 i¢in 6zel bir nisap hiikkme baglan-
mamistir. Bu halde anilan haklarin kullanilmasina iliskin genel kurul kararlarin-
da; hakkin muhatabi olan ortagin, ortaklik iliskisinin sona ermesiyle sonuglansa
bile TTK m. 620’de 6ngoriilen nisabin uygulanacagi belirtilebilir. Benzer sekilde,
sirket tiizel kisisi lehine taninan bu haklarin, ortaklara karsi kullanildigi haller-
de de sirketin kendi paylarini iktisabina iligkin hangi sinirlamalarin uygulanacagi
tespit edilirken ortaklari, sirketten ¢ikarilmasina iliskin usulden bagimsiz olarak
hareket edilmesi miimkiindiir. Dolayisiyla TTK m. 577/1-(b)’de sayilan haklarin
kullanilmasi; herhangi bir ortagin, sirketten ayrilmasiyla sonuglanabilirse de sir-
ketin kendi paylarini iktibasina iliskin siirlamalar bakimindan, TTK m. 612/1
hiikmiiniin uygulama alan1 bulacagi sdylenebilir. Bu baglamda sirketin, esas ser-
maye paylarinin iktisabi i¢in gerekli tutarda serbestge kullanilabilir 6zkaynaklara
sahip olmasi ve bu paylarin itibari degerlerinin toplaminin, esas sermayenin yiizde
onunu agmamasi sartlarina bagl olarak anilan haklara konu edilen paylar1 devra-
labilecegini belirtmek miimkiindiir.
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