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LİMİTED ŞİRKETTE AYRILMA AKÇESİ 

ÖZET 

 TTK’nın 573 vd. maddelerinde düzenlenen limited şirket, TTK’da sermaye 

şirketi olarak düzenlenmesine rağmen bünyesinde sermaye ve şahıs şirketlerine özgü 

unsurları bir arada bulunduran bir şirkettir. 

Ortakların şirketten çıkma ve çıkarılmasına ve şirketten ayrılan ortağa 

ödenmesi gereken ayrılma akçesine ilişkin md. 638 vd. hükümleri limited şirketin 

şahıs şirketlerine özgü unsurlarındandır.  

Ortak sıfatının sona ermesi neticesinde ayrılan ortağa ödenmesi gereken 

ayrılma akçesi kanun koyucu tarafından TTK kapsamına dâhil edilmiştir. TTK, 

eTTK hükümlerine kıyasla ayrılma akçesini daha kapsamlı bir şekilde düzenlemiştir.  

Bu anlamda, ayrılma akçesinin ödenmesi için kullanılabilecek kaynaklar ile 

ayrılma akçesinin muacceliyeti hüküm altına alınmıştır. Bu düzenlemeyle, hem 

ayrılma akçesinin ödenmesine ilişkin belirsizliklerin ortadan kaldırılması hem de 

ayrılan ortak ile şirket ve şirket alacaklıları arasında menfaat dengesi kurulması 

sağlanmaya çalışılmıştır.  

Kanuni düzenlemeye göre, ortak şirketten ayrıldığı takdirde, esas sermaye 

payının gerçek değerine uyan ayrılma akçesini istem hakkını haizdir. Şirket 

sözleşmesinde öngörülen ayrılma hakkı dolayısıyla, şirket sözleşmeleri ayrılma 

akçesini farklı bir şekilde düzenleyebilirler. 

Anahtar Kelimeler: Ayrılma akçesi, Ayrılma Payı, Çıkma Payı, Çıkarılma Payı 
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SEPARATION FUND IN LIMITED LIABILITY COMPANY 

ABSTRACT 

The limited company regulated in the 573 and following articles of the Turkish 

Commercial Code, although it is regulated as a capital company in the Turkish 

Commercial Code, is a company that incorporates elements specific to capital and 

private companies. 

The provisions of articles 638 and the following regarding the exit and removal 

of the partners from the company and the retirement fund to be paid to the partner 

leaving the company are among the elements specific to the private companies of the 

limited company. 

The separation fund, which must be paid to the partners who left as a result of 

the termination of the partner title, has been included in the scope of the Turkish 

Commercial Code numbered 6102 by the legislator. The Turkish Commercial Code 

numbered 6102 regulates the withdrawal fund more comprehensively compared to 

the provisions of the old Turkish Commercial Code. 

In this sense, the resources that can be used for the payment of the retirement 

fund and the due date of the retirement fund are stipulated. With this arrangement, it 

has been tried to both eliminate the uncertainties regarding the payment of the 

retirement fund and to establish a balance of interests between the leaving partner 

and the company and its creditors. 

According to the legal regulation, if the partner leaves the company, she has 

the right to demand the withdrawal fund that corresponds to the actual value of the 

basic capital share. Due to the right to leave stipulated in the articles of association, 

the articles of association may regulate the withdrawal fund in a different way. 

Keywords: Leave money, Leave share, Dropout, Subtraction 
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I. GİRİŞ 

Türkiye’de limited şirket ticaret şirketleri arasında en çok tercih edilen şirket 

türüdür. Türkiye’ de 2022 yılında kurulan 142.291 şirketin 122.409 tanesi limited 

şirket olarak kurulmuştur1. Limited şirketin bu kadar çok tercih edilmesinin sebebi 

bünyesinde hem sermaye şirketine hem şahıs şirketine özgü unsurları bir arada 

bulundurmasıdır. 6102 sayılı Türk Ticaret Kanunu’ndaki (TTK) limited şirketlere 

ilişkin hükümler, ortaklara emredici hükümlere aykırı olmamak şartıyla şirket 

sözleşmesiyle limited şirketi sermaye şirketine veya şahıs şirketine yakın düzenleme 

imkânı vermektedir.  

Limited şirkette ortağın şirketten ayrılmasına ilişkin hükümler limited şirketi 

şahıs şirketlerine yaklaştıran düzenlemelerdendir. Ayrılma TTK’nın 638 ve 640. 

maddelerinde çıkma ve çıkarılma başlığı altında düzenlenmiştir. Ayrılma akçesi 

çıkma ve çıkarılmanın bir sonucu olarak kanunun 641 ve 642. maddelerinde 

düzenlenmiştir.   

Çıkma, çıkarılma ve ayrılma akçesi 6762 sayılı Türk Ticaret Kanunu’nun 

(eTTK) 551. maddesinde tek bir madde şeklinde düzenlenmiş; ancak ayrılma akçesi 

açıkça düzenlenmemişti. Hükme göre, şirket sözleşmesinde çıkma hakkı 

düzenlenebilir, haklı nedenle çıkma veya çıkarılma davası açılabilirdi. Ayrıca 

maddede sınırlı bir şekilde de olsa ayrılma akçesinin ödenmesine yer verilmiş; ancak 

özellikle ayrılma akçesinin muacceliyetine ve ayrılma akçesinin ödenmesi için 

kullanılabilecek kaynaklara ilişkin ayrıntılı bir düzenlemeye yer verilmemişti.  

TTK’da çıkma, çıkarılma ve ayrılma akçesiyle ilgili mehaz Kanun hükümleri 

olan İsviçre Borçlar Kanunu’ nun  (İsvBK) 822 ila 825a maddeleri doğrultusunda, 

daha kapsamlı ve detaylı düzenlemelere yer verilmiştir. TTK’nın ayrılma akçesi ile 

ilgili ayrıntılı hükümler içeren 641. ve 642. maddeleri İsvBK’nın 825 ve 825a 

maddelerinin çevirisi şeklindedir. (OR Art. 825-825a – Abfindung / Anspruch und 

Höhe - Auszahlung)  

 
1 https://tobb.org.tr/BilgiErisimMudurlugu/Sayfalar/KurulanKapananSirketistatistikleri.php 
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Kanun koyucu 641. madde düzenlemesi ile eTTK’daki boşluğu doldurmuş 

böylece hem ayırılma akçesine ilişkin tartışmaları sonlandırmayı hem de bu hususta 

adalete uygun bir düzenleme yapmayı amaçlamıştır. Gerekçeye göre ayrılma 

kavramı çıkma ve çıkarılma ile birlikte doğal çıkma hali olarak ölümü de kapsar; 

ancak bilhassa çıkarılma, el koyucu veya cezalandırıcı bir uygulamaya imkân 

vermemelidir.  

Ayrılma akçesi, şirketten ayrılan ortağın, ortaklık hakkının sona ermesi 

nedeniyle esas sermaye payının karşılığında şirketten talep edebileceği bir alacak 

hakkıdır.  

TTK’nın 641. maddesinde ayrılma akçesinin talep edilmesi ve tutarına ilişkin 

düzenlemelere yer verilmiştir. Buna göre kural olarak, ortağın şirketten ayrılmakla 

esas sermaye payının gerçek değerine uyan ayrılma akçesini talep etme hakkına 

sahip olduğu; ancak şirket sözleşmesinde düzenlenen ayrılma hakkına bağlı olarak, 

yine şirket sözleşmesi ile ayrılma akçesinin kanundan farklı bir şekilde 

düzenlenebileceği hüküm altına alınmıştır. Aslolan, şirketten ayrılan ortağa esas 

sermaye payının gerçek değerine uygun ayrılma akçesinin ödenmesidir. Maddede 

zikredilen gerçek değer kavramı kanunda tanımlanmamıştır; ancak gerekçede gerçek 

değerin en azından bilanço değeri olarak kabul edilmesi gerektiği ifade edilmektedir. 

Hüküm şirket sözleşmesinde özel olarak düzenlenen ayrılma hakkına bağlı olarak, 

ortakların ayrılma akçesini, kanundan farklı bir şekilde şirket sözleşmesi ile 

düzenlemesine imkân vermektedir. Buradaki sözleşme serbestisi genel hukuk ilkeleri 

ile sınırlandırılarak, ortakların söz konusu hükme dayanarak keyfî, adalete uygun 

olmayan ve el koyucu bir düzenleme yapmaları engellenmiştir.  

642. maddede ise ayrılma akçesinin muacceliyet halleri ve ödenebileceği 

kaynaklara yer verilmiş, ilaveten ayrılma akçesinin ödenmemesi halinde ödenmeyen 

kısmın, şirkete karşı ve bütün alacaklılardan sonra gelen bir alacak oluşturacağı 

belirtilmiştir.  

Her iki madde hükmü de eTTK’da ayrılma akçesinin açıkça düzenlenmemiş 

olması nedeniyle önemli bir boşluğu doldurmaktadır; ancak mehaz kanunda yer 

verilen ayrılma akçesinin ödenmemesi halinde ayrılan ortağın şirkete karşı denetim 

hakkına sahip olacağına ilişkin düzenlemeye TTK’da yer verilmemiştir.  

eTTK’nın 551. maddesinin 4. fıkrasında ayrılma akçesinin ödenmesi için 

şirketin kullanabileceği kaynaklar sırasıyla gösterilmiş; ancak ödemede kural olarak 

sermaye azaltımı yoluna başvurulması gerektiği düzenlenmişti; ancak 642. madde ile 
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kaynaklar arasındaki bu sıralama kaldırılarak bu konuda şirkete tercih hakkı 

verilmiştir.   

Bu çalışmada ayrılma başlığı altında limited şirketten çıkma ve çıkarılma 

kurumları ile ayrılmanın bir sonucu olarak ayrılma akçesinin hesaplanması, 

muacceliyeti ve sona ermesi incelenmiştir. Ayrılma kavramı içerisinde uygulamada 

en sık karşılaşılan esas sermaye payının devredilmesi suretiyle şirketten ayrılma ise 

de ayrılma akçesi ödenmesi sonucu doğurmadığından çalışmanın kapsamı dışında 

bırakılmıştır.  

Tezimiz üç bölümden oluşmaktadır. Birinci bölümde ayrılma kavramı ile 

limited şirkette ayrılma akçesi alacağı doğuracak ayrılma halleri çıkma ve çıkarılma 

başlıkları altında incelenmiştir. Ayrılma akçesinin doğumu, muacceliyet tarihinin 

tespiti ve hesaplanması bakımından ayrılmanın türü ve nedeni bazen önem arz 

etmektedir. Bu nedenle ayrılma halleri özellikle ayrılma akçesi bakımından önem arz 

edecek hususlar çevresinde ele alınmıştır.  

İkinci bölümde ayrılma akçesi kavramı, ayrılma akçesinin belirlenmesine 

ilişkin yöntemler ve ayrılma akçesinin hesaplanması hususları incelenmiştir. Ayrılma 

akçesinin hesaplanması başlığı altında esas sermaye payının gerçek değeri ve şirket 

değerlemesine ilişkin konular ele alınmıştır.  

Üçüncü bölümde ise ayrılma akçesinin muacceliyet halleri ve ödenmesi, ayrıca 

ödeme dışında ayrılma akçesini sona erdiren haller ile ayrılma akçesine ilişkin özel 

birtakım hususlar ele alınmıştır.  

Limited şirket ticaret şirketleri arasında Türkiye’de en çok tercih edilen şirket 

tipi olduğundan, ayrılma akçesi ile ilgili uygulama sorunları da yaygındır. Ayrılma 

akçesinin hesaplanması, muacceliyet hallerinin tespiti ve ödenmesi hususlarında 

kanun hükümleri ile uygulama arasında zaman zaman uyumsuzluklara 

rastlanılmakta, özellikle ayrılma akçesi alacağının icrası ve ödenmesi noktasında 

muacceliyet hükümlerinin göz ardı edildiği görülmektedir. Tezimiz özellikle 

uygulama ile mevzuat hükümleri arasındaki uyumsuzluklarda uygulamaya ışık 

tutmayı amaçlamaktadır.   
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II. LİMİTED ŞİRKETTE ORTAĞIN AYRILMASI, ÇIKMA VE 

ÇIKARILMA 

A. Genel Olarak Şirketlerde Ortağın Ayrılması 

1. Şirketler Hukukunda Ayrılma Kavramı 

a. Genel olarak 

Sürekli edim ihtiva eden sözleşmeler tarafların hayatlarında önemli bir yere 

sahiptirler ve kimi zaman taraflar bu ilişkiye son verme ihtiyacı duyarlar. Bu yüzden 

aralarındaki sözleşmeye uyarak veya haklı sebeplerin varlığı halinde kanunda 

belirlenen şartlara uygun olarak, sözleşme belirli süreli ise süre sona ermeden, belirli 

süreli değil ise feshi ihbara ihtiyaç olmaksızın sözleşme ilişkisine son 

verebilmektedirler. Bunun yanı sıra örneğin birleşme sözleşmesi gibi şirketler 

hukukuna ilişkin sürekli edim içeren sözleşmelerde kanuni düzenlemelerin verdiği 

imkânlar dahilinde çıkma veya çıkarılma gibi olanakları kullanma eğilimi 

görülmektedir2.  

Şirketler Hukukunda, şirket ile ortak arasındaki ve bir veya birkaç ortağın diğer 

ortaklarla aralarındaki hukuki ilişkiyi (ortaklık ilişkisini) sona erdiren birtakım 

sebepler bulunur. Bu sebeplerden bazıları ortaklık ilişkisini şirket ile şirketin tüm 

bakımından tamamen sona erdirirken, bazıları da sadece belirli ortaklar bakımından 

sona erdirir.  

Doktrinde bir ortağın ortak sıfatının yani şirket ile aralarındaki ortaklık 

ilişkisinin sona ermesi ayrılma kavramı ile ifade edilmektedir3.  Başka bir ifade ile 

 
2 Ali Kaya, Limited Şirkette Ortağın Ortaklıktan Çıkması, Erciyes Üniversitesi Hukuk Fakültesi 
Dergisi, Yıl: 2010, Cilt: 5, Sayı: 1-2, s. 204. 
3 Ersin Çamoğlu, Reha Poroy, Ünal Tekinalp, Ortaklıklar Hukuku II, Vedat Kitapçılık, İstanbul 
2017, 13. Baskı, s. 423 vd., Halit Aker, Anonim ve Limited Şirketlerde Ortaklık Sıfatının Sona Ermesi 
ve Özellikle Haklı Sebeple Fesih Davasına İlişkin Bazı Değerlendirmeler, Banka ve Ticaret Hukuku 
Dergisi, Cilt: 32, Sayı: 1, Yıl: 2016, s. 63 – 64; Hasan Pulaşlı, Şirketler Hukuku Şerhi, Adalet 
Yayınevi, 4. Baskı, Ankara 2022, s. 2782 vd.; Abuzer Kendigelen, İsmail Kırca, Şirketler Hukuku 
Cilt III, On İki Levha Yayıncılık, 1. Baskı, İstanbul 2022, s. 210; Oruç Hami Şener, Ortaklıklar 
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ayrılma, bir ortağın, şirketin feshi veya infisahı gerçekleşmeksizin ve şirketin diğer 

ortaklarının ortaklık ilişkisi etkilenmeksizin şirketle olan bağını koparmasıdır4. Bu 

durum TTK’ya hâkim olan ticaret şirketlerinin yaşatılması prensibine de uygundur5. 

Ayrılma, kural olarak bir ortağın ortak sıfatına bağlı tüm hak ve 

yükümlülüklerinin sona ermesi sonucunu doğurmaktadır6. Moroğlu’na göre ayrılma 

daha çok iradi nitelik taşıdığından kavramsal olarak çıkmaya yakındır7. Dirikkan, 

ayrılma kavramının şirketler hukukunda üst kavram olarak düzenlendiğini, bir 

ortağın payını devretmesinin yanı sıra, kanun ve sözleşme hükümlerine uygun olarak 

şirketten çıkma, çıkarılma ve ortağın ölümünü de kapsayacak şekilde ortaklık 

sıfatının sona ermesini ifade ettiğini, hatta esas sermayenin azaltılması sırasında esas 

sermaye payının tam olarak itfa edilerek ortaklık sıfatının sona ermesinin de ayrılma 

kavramına dahil olduğunu belirtmektedir8. Ayrılma ortağın iradesi ile gerçekleşmiş 

ise çıkma, ortağın iradesi dışında gerçekleşmiş ise çıkarılma söz konusu olur9. 

b. İsviçre ve Alman Hukukunda 

 İsvBK’da çıkma ve çıkarılma, ayrılma (Ausscheiden von Gesellschaftern) üst 

başlığı altında düzenlenmiş, çıkma (Austritt) ve çıkarılma (Ausschluss) ayrı 

kavramlarla ifade edilirken, hakların donmasına ilişkin madde metninde çıkma veya 

çıkarılma kavramı değil ayrılma (Ausscheiden eines Gesellschafters) kavramı 

kullanılmıştır. 

 İsviçre Hukukunda ortağın şirketten çıkması ve çıkarılması İsvBK (OR) md. 

822, 822a, 823 ve 824’ te düzenlenmiştir. Mehaz İsvBK md. 822 ye göre bir ortak 

haklı sebebe dayanarak mahkeme kararı ile ya da çıkmaya ilişkin özel düzenleme 

içeriyorsa sözleşme hükmüne dayalı olarak şirketten çıkabilir. Kanunun 822a 

maddesinde ortağın haklı sebeple çıkma davası açması ya da sözleşme hükmüne 

dayalı olarak şirketten çıkması halinde bu durumun müdürlerce diğer ortaklara derhal 

 
Hukuku, Seçkin Yayınevi, 4. Baskı, Ankara 2019, s. 764.  
4 Hayri Domaniç, Türk Ticaret Kanunu Şerhi, Temel Yayınları, 1. Baskı, İstanbul 1988, s. 668.  
5 Kaya, Ortaklıktan Çıkma, s. 205. 
6 Aytekin Çelik, Anonim Şirketlerde Ortaklıktan Çıkarılma, Seçkin Yayınevi, 1. Baskı, Konya 
2016, s. 67. 
7 Erdoğan Moroğlu, Türk Ticaret Kanunu ve Tasarısı, Değerlendirme ve Öneriler, Vedat 
Kitapçılık, 1. Baskı, İstanbul 2007, s. 333. 
8 Hanife Öztürk Dirikkan, Limited Şirket Ortağının Ayrılması ve Ayrılma Payı, Yetkin Yayıncılık, 
1. Baskı, Ankara 2005, s. 17 – 19; Benzer yönde bkz., İrfan Baştuğ, Limited Şirkette Ortağın 
Çıkması ve Çıkarılması, Ege Üniversitesi Matbaası, İzmir 1966, 1. Baskı, s. 257. 
9 Ayrılma hallerinin bir kısmında ortağın veya şirketin iradesi etkili olmakta bir kısmında ise 
mahkeme kararı gerekmektedir., Aker, s. 63; Kaya, Ortaklıktan Çıkma, s. 203. 
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bildirileceği ve diğer ortakların bildirimden itibaren 3 ay içerisinde çıkmaya katılma 

yoluyla şirketten çıkabilecekleri düzenlenmiştir10. 

 Ayrıca limited şirketin sona ermesine ilişkin İsvBK md. 821 de bir ortağın 

haklı sebeple mahkemeden şirketin feshini talep etmesi durumunda, mahkemece 

başka bir çözüme özellikle de esas sermaye payının gerçek değerine uygun ayrılma 

akçesinin ödenmesi suretiyle ortağın şirketten çıkarılmasına karar verilebileceği11 

düzenlenmiştir12. 

 Bunun yanı sıra İsvBK md. 823’te ortağın haklı sebebe dayanarak mahkeme 

kararı ile ya da çıkarılmaya ilişkin özel düzenleme içeriyorsa sözleşme hükmüne 

dayanarak genel kurulun alacağı çıkarılma kararı ile şirketten çıkarılabileceği 

düzenlenmiştir13; ancak maddenin son fıkrasında çıkmaya katılmaya ilişkin 

hükümlerin çıkarılma bakımından geçerli olmadığı belirtilmiştir. 

 Mehaz İsvBK md. 824’te de ortağın şirketten ayrılmasına ilişkin davalarda 

mahkemece alınabilecek tedbirler düzenlenmiştir. Buna göre; bir ortağın şirketten 

ayrılmasına ilişkin davalarda, taraflardan birinin talebi üzerine mahkeme, ilgili 

kişinin bireysel veya tüm ortaklık hak ve yükümlülüklerinin askıya alındığına 

(donmasına) karar verebilir14. 

 Alman Hukukunda ise GmbHG’de ortağın şirketten çıkması ve çıkarılması 

düzenlenmemiştir; ancak doktrinde ve uygulamada ortağın şirket sözleşmesi 

hükümlerine dayalı olarak sözleşmesel sebepler ile veya haklı sebeplere dayanarak 

mahkeme kararı ile şirketten çıkma veya çıkarılmasının mümkün olduğu kabul 

edilmektedir15. 

 
10 Peter Forstmoser, Das neue schweizerische GmbH-Recht–Kapitalbasis und Stellung der 
Gesellschafter, in: Das neue schweizerische GmbH-Recht, Peter Böckli, Peter Forstmoser, (Hrsg.), 
Schulltess Verlag, Zürich 2006, s. 70 -71. 
11 Anonim şirketler hakkındaki bu hüküm limited şirketler bakımından da uygulanmaktadır. 
12 Forstmoser, s. 71; Peter Jung, Neue Gestaltungsmöglichkeiten im Recht der personenbezogenen 
Gesellschaften: in Entwicklungen im Gesellschaftsrecht IV, Peter V. Kunz, Oliver Arter, Florian S. 
Jörg (Herausgeber), Stämpfli Verlag AG Bern, 2009, s. 28 – 29. 
13 Forstmoser, s. 71. 
14 Forstmoser, s. 71. 
15 Christoph H. Seibt, Austritt und Ausschließung eines Gesellschafters, Schloz Kommentar zum 
GmbH-Gesetz mit Anhang Konzernrecht I. Band, Dr. Otto Schmidt KG Verlag, Köln 2018, s. 1682; 
Christoph Rupp, Joachim Schiffers, Eckhard Wälzholz and Gabriel Recnik, Die GmbH im 
Gesellschafts- und Steuerrecht, Verlag Dr. Otto Schmidt, 2015, 6. neu bearbeitete und erweiterte 
Auflage, s. 449; Wulf Goette, Maximilian Goette, Die GmbH, Darstellung anhand der 
Rechtsprechung des BGH, 3. Auflage, C.H.BECK, 2019, s. 166. 
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c. Türk Hukukunda 

 Türk Hukukunda; ayrılmaya ilişkin adi şirketler bakımından Türk Borçlar 

Kanunu’nda (TBK) ticaret şirketleri bakımından ise TTK’ da ayrıntılı düzenlemeler 

bulunmaktadır.  

TBK md. 634’te adi şirkette ortaklık payının tasfiyesi ile ilgili olarak; bir 

ortağın şirketten çıkması veya çıkarılması durumunda payının, diğer ortaklara payları 

oranında kendiliğinden geçeceği, diğer ortakların, şirketten çıkan veya çıkarılan 

ortağa, kullanımını ortaklığa bıraktığı eşyayı geri vermekle yükümlü oldukları, ortağı 

ortaklığın muaccel borçlarından doğan müteselsil sorumluluktan kurtararak, ortak 

sıfatının sona erdiği tarihte ortaklık tasfiye edilmiş olsaydı ödenmesi gereken tasfiye 

payını16 ödemekle yükümlü oldukları ve ortaklığın henüz muaccel olmayan borçları 

için çıkan veya çıkarılan ortağı borçtan kurtarmak yerine, kendisine bir güvence 

verebilecekleri düzenlenmiştir. 

Çıkan veya çıkarılan ortağın tasfiye payı, ortaklık sıfatının sona erdiği tarih 

itibarıyla, mali işlerde uzman bir kişiye hesaplattırılır. Tarafların uzman kişi üzerinde 

anlaşamamaları durumunda bu kişi, hâkim tarafından resen atanır17. 

Ayrıca bir ortağın fesih bildiriminde bulunması, kısıtlanması, iflası, tasfiyedeki 

payının cebri icra yoluyla paraya çevrilmesi veya ölmesi halinde, sözleşmede 

ortaklığın diğer ortaklarla devam edeceğine ilişkin bir hüküm varsa, bu durumlardan 

biri gerçekleştiğinde, o ortak veya temsilcisi ya da ölen ortağın mirasçısı ortaklıktan 

çıkabilir veya diğer ortaklar tarafından yazılı olarak yapılacak bir bildirimle 

ortaklıktan çıkarılabilir. (TBK md. 633) 

TTK’da ortaklık ilişkisini sona erdiren farklı hukuksal sebep, yöntem ve 

sonuçlara yer verildiği görülmektedir. Bir ortağın şirketle arasındaki hukuki ilişkiyi 

(ortaklık ilişkisini) sona erdirmesinin doğal yolu ölüm ve esas sermaye payını 

 
16 Gerekçeye göre fıkrada kullanılan "ortaklık tasfiye edilmiş olsaydı" şeklindeki ibare karşısında, 
tasfiye usulüne ilişkin TBK md. 644 ün göz önünde tutulması gerektiği açıktır. 
17 Madde gerekçesine göre, Tek fıkradan oluşan md. 633 de, ortaklıktan çıkma ve çıkarılma 
düzenlenmektedir. Böylece, adi ortaklıktan çıkma ve çıkarılma konusundaki önemli bir ihtiyacın 
giderilmesine yönelik çağdaş bir düzenleme yapılmıştır. Bu düzenlemenin amacı, ortaklardan birinin 
ortaklıktan ayrılmak istediği veya ortaklıktan ayrılmasını gerektirecek yasal bir durum ortaya çıktığı 
takdirde, diğer ortaklara, ortaklığın sürdürülmesi konusunda, henüz ortaklığın kurulması aşamasında 
irade açıklamasında bulunma olanağını vermek ve bu suretle işleyen bir ortaklık sisteminin sona 
ermesini önlemektir. Ayrıca bu düzenleme, ölen ortağın mirasçılarıyla ortaklığı sürdürmek islemeyen 
diğer ortakları, ortaklığı tasfiye edip yeni bir ortaklık kurma zahmetinden kurtaracaktır. 
Maddenin düzenlenmesinde, Alman Medeni Kanunu’nun (BGB) 736 ve 737. maddeleri göz önünde 
tutulmuştur. 
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devretmektir18. Bunun yanı sıra ortağın şirket ile aralarındaki ortaklık ilişkisi 

şirketten çıkma veya çıkarılma halinde de sona erebilir. Bunun dışında doğal çıkma 

nedeni olan ölümün yanı sıra ortağın tüm esas sermaye paylarını konu edinmesi 

kaydıyla eşler arasındaki mal rejimi veya cebri icra olasılıklarında da çıkma gündeme 

gelebilir. Bu iktisap hallerinde şirketin, esas sermaye paylarını kendi veya ortağı ya 

da üçüncü bir kişi hesabına gerçek değeri üzerinden satın alma hakkını kullanması da 

esas sermaye paylarını TTK md. 596/1 uyarına kendiliğinden iktisap ederek ortak 

sıfatını kazanan mirasçı, eş veya ihale alıcısı bakımından bir nevi çıkarılma yoluyla 

bu sıfatın kaybedilmesine yol açar19. (TTK md. 596) 

Ortaklık ilişkisini sona erdiren özellikli bir başka durum ise, anonim şirketlerde 

olduğu gibi limited şirketlerde de ortağın sermaye borcunu ifa etmemesi gerekçesine 

dayalı olarak sahip olduğu esas sermaye payları yönünden ıskat edilmesidir20. (TTK 

md. 585/1-c.2, 482-483) 

TTK çoğunluğun, azınlıkta kalan ortakların şirketten çıkarılması imkanını 

şirket birleşmelerine ve şirket üzerinde hakimiyet söz konusu olan hallere özgülemiş, 

bunun dışında denkleştirme davalarında (TTK md. 202), kollektif şirketlerde (TTK 

md. 253), komandit şirketlerde (TTK md. 328 atfıyla md. 253 vd.), limited 

şirketlerde (TTK md. 638 vd.), anonim şirketlerde ıskatta (TTK md. 483) ve haklı 

sebeple fesih davalarında (TTK md. 531) de ortağın şirketten çıkarılması 

mümkündür. 

 Ayrılma kollektif şirketlere ilişkin olarak TTK md. 255 vd. hükümlerinde, 

limited şirketlere ilişkin olarak ise md. 638 vd. hükümlerinde düzenlenmiştir. TTK 

md. 328 hükmüne göre kollektif şirkette ortağın şirketten ayrılmasına ilişkin md. 255 

vd. hükümleri komandit şirketler hakkında da uygulanacaktır. 

 Anonim şirketlere ilişkin kanunda doğrudan çıkma ve çıkarılma hükümlerine 

yer verilmemiştir. Kural olarak anonim şirketlerde ortağın kanuni veya esas 

sözleşmesel bağlam halleri dışında payını devrederek şirketten kendi iradesiyle 

ayrılması mümkündür. Bunun dışındaki haller ise, özel birtakım sebeplere ilişkin 

olarak kanunla tanınmaktadır. Nitekim anonim şirketlerde ortağın payını devretmek 

suretiyle şirketten ayrılması, özel bir nitelik taşımamakta ve farklı bir kurum olarak 

değerlendirilmemektedir. Zira anonim şirketlerde aslolan payın serbestçe 
 

18 Kendigelen/Kırca, s. 208; Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 423. 
19 Kendigelen/Kırca, s. 208. 
20 Kendigelen/Kırca, s. 208. 
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devredilmesidir ve pay devri kural olarak genel kurul veya pay sahiplerinin iznine ya 

da onayına bağlı değildir21; ancak payın devri için payı gerçek değeri üzerinden 

devralmak isteyen bir alıcının bulunması gerekmektedir. Her ne kadar anonim şirket 

tipik bir sermaye şirketi olması sebebiyle, şirkette ortakların kişiliği ve ortaklar arası 

ilişkiler önemli olmasa da uygulamada az ortaklı, ortaklar arası ilişkilerin oldukça 

önem arz ettiği aile şirketi şeklinde kapalı tip anonim şirketler oldukça fazladır. Bu 

bakımdan her ne kadar şahıs şirketlerine özgü kurumlar olsa da bu tip anonim 

şirketlerin yaşatılması bakımından çıkma ve çıkarılma kurumuna ihtiyaç 

duyulmaktadır. Bazı yazarlar tarafından anonim şirkette sıkışan ortakları koruyucu 

önlem olarak şirket sözleşmesi ile çıkma hakkının tanınabileceği savunulmaktadır22.  

 Anonim şirketlerde haklı sebeple fesih davası çoğunluk ilkesinin uygulanması 

nedeniyle meydana gelen menfaat ihlalleri ve yönetim sorunlarını, şirketin feshi ve 

duruma uygun düşen başkaca çözümler yoluyla bertaraf etmeye çalışan bir azınlık 

hakkıdır. Bu dava kapalı anonim şirketler bakımından kabul edilen kurumsal yönetim 

ilkelerinin ortaya çıkış sebeplerinden biri olan mülkiyet ve kontrol ayrımından 

kaynaklanan yönetim sorunlarının giderilmesi ve yönetimin denetlenmesi 

hususlarında önemli işlevlere sahip olabilecek bir araç niteliğindedir. Haklı sebeple 

fesih davasının en önemli işlevlerinden biri, davacı pay sahibinin talebi ile bağlı 

kalmaksızın, hakime, şirketin feshi yerine, duruma uygun başkaca tedbirlere 

hükmedebilme hususunda takdir yetkisinin verilmiş olmasıdır. Ancak bu dava son 

çare niteliğindedir. Azınlık pay sahipleri bilgi alma, genel kurul kararlarının butlanı 

ve iptali, yönetim kurulu kararlarının butlanı ve/veya yönetim kurulu üyelerinin 

sorumluluğu davaları gibi şirketler hukukuna özgü diğer davalardan biri veya 

birkaçını açmak veya bireysel veya azınlık haklarını kullanmak suretiyle menfaat 

ihlallerini giderebiliyorsa, öncelikle bu yolların tüketilmesi gerekir; ancak söz 

konusu bu hukuki yollar ile haklı sebeple fesih davası arasında zorunlu bir ön koşul 

ilişkisi yoktur ve diğer hukuki yolların tüketilmiş olması dava şartı değildir23.  

 Ayrıca halka açık anonim şirketler yönünden 6362 sayılı Sermaye Piyasası 

Kanunu (SerPK) md. 24’te, md. 23’te belirtilen önemli nitelikteki işlemlere ilişkin 

genel kurul toplantısına katılıp da olumsuz oy veren ve bu muhalefeti tutanağa 

 
21 Ali Murat Sevi, Anonim Ortaklıkta Payın Devri, Seçkin Yayınevi, 2. Baskı, Ankara 2012, s. 49. 
22 Sanwald, s. 193. 
23 Ayşe Şahin, Anonim Ortaklığın Haklı Sebeple Feshi Çerçevesinde Gündeme Gelen Bazı Hukuki 
Sorunlar, Bahçeşehir Üniversitesi Hukuk Fakültesi Dergisi, Yıl:2014, Cilt:9, Sayı:117-118, s. 145. 
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geçirten pay sahiplerinin, paylarını halka açık şirkete satarak ayrılma hakkına sahip 

olduğu, Kurulun halka açık şirketin niteliğine göre, ayrılma hakkını, ayrılma hakkına 

konu önemli nitelikteki işlemin kamuya açıklandığı tarihte sahip olunan paylar için 

kullanılabilmesine ilişkin esasları belirlemeye yetkili olduğu, halka açık şirketin bu 

payları pay sahibinin talebi üzerine, Kurulca belirlenecek esaslara göre adil bir bedel 

üzerinden satın almakla yükümlü olduğu düzenlenmiştir.  

 Halka açık anonim şirketler bakımından kabul edilen ayrılma hakkı, anonim 

şirket genel kurulunda önemli bir işleme yönelik kararlar için tanınmıştır. SerPK md. 

23’de ve Sermaye Piyasası Kurulu (SPK) tarafından çıkarılan Seri II-23.1 sayılı 

tebliğde önemli işlemlere ilişkin alınan genel kurul kararlarına karşı, SerPK md. 24 

uyarınca muhalif kalan ve bu muhalefetini tutanağa geçiren pay sahipleri, halka açık 

anonim ortaklıktan ayrılma haklarını kullanabilecekler ve paylarının karşılığı olan 

ayrılma akçelerini şirketten isteyebileceklerdir. Bu ayrılma akçesi, payları borsada 

işlem gören anonim şirketler için payın borsa fiyatı ortalaması iken, payları borsada 

işlem görmeyen anonim şirketler için bir raporla belirlenen adil değer olacaktır24. 

 Bununla birlikte, pay sahibinin genel kurul toplantısına katılmasına haksız bir 

biçimde engel olunması, genel kurul toplantısına usulüne uygun davet yapılmaması 

veya gündemin usulüne uygun bir biçimde ilan edilmemesi hâllerinde de genel kurul 

kararına muhalif kalma muhalefetini toplantı tutanağına işletme şartı aranmaksızın 

ayrılma hakkı kullanılabilir25. (SerPK md. 24/2) 

 Hakkın temel amacı, önemli kararlar nedeniyle ortaya çıkan değişikliklere 

bağlı olarak, şirketin ortak oldukları andan farklı bir hukuki veya ekonomik duruma 

girecek olması halinde, azınlık pay sahiplerinin şirketten ayrılmak istemelerinin 

kabulü ile herhangi bir zarara uğramadan şirketle aralarındaki ortaklık ilişkisini sona 

erdirmelerine imkân vermektir. Nitekim ayrılma hakkı, şirkete yatırım yapanları, 

genel kurulun aldığı bazı kararlar nedeniyle şirkette meydana gelen temel 

değişikliklerin, yatırımlarının geleceğini belirsizleştirmesini önlemek açısından 

koruyucu bir etki göstermektedir26.   

 
24 Burak Adıgüzel, Halka Açık Anonim Ortaklıklarda Pay Sahibinin Ayrılma Hakkı, Gazi 
Üniversitesi Hukuk Fakültesi Dergisi, Yıl:2014, Cilt:18, Sayı:2, s. 1; Neşe Ölekli, Halka Açık 
Anonim Ortaklıklarda Ayrılma Hakkı, İstanbul Üniversitesi Hukuk Fakültesi Mecmuası, Yıl:2018, 
Cilt:76, Sayı:1, s. 219. 
25 Ölekli, s. 219. 
26 Ayşegül Özdoğan, Halka Açık Anonim Ortaklıklarda Pay Sahibinin Ortaklıktan Ayrılma Hakkı, 
Sermaye Piyasası Kurulu, Cumhuriyetin 80.Yılına Armağan, Ankara 2004, s.707; Yusuf Ziyaeddin 
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2. Şirket Türlerine Göre Ayrılma 

a. Genel olarak 

Şahıs şirketleri ile sermaye şirketleri27 arasındaki temel ayrım şahıs 

şirketlerinde sermayeden çok kişisel unsurların önem taşımasından 

kaynaklanmaktadır28. Şahıs şirketlerinde kişisel unsurların sahip olduğu önem 

dolayısıyla, ortakların kişisel özelliklerinden kaynaklanan birtakım sebepler şirketten 

ayrılmaya yol açabilir.  

Limited şirketlerde de ayrılma şahıs şirketlerindeki düzenlemelere benzer 

özellikler göstermektedir.  

b. Şahıs şirketlerinde ayrılma 

Şahıs şirketlerinin tipik örneğini oluşturan kollektif şirketlerde bu tipiklik ortak 

sıfatının kazanılması ve kaybedilmesi noktasında belirleyici bir role sahiptir29.  

 Kollektif şirkette bir ortağın kendisinden kaynaklanan sebeplerden dolayı 

şirketin feshinin istenebileceği durumlarda, diğer ortakların tümü o ortağın şirketten 

çıkarılmasına ve şirketin devamına karar verebilir. Şirket sözleşmesinde bu kararın 

çoğunlukla alınması öngörülebilir. Çıkarılan ortak, bu kararın noter aracılığıyla 

tebliğinden30 itibaren üç aylık hak düşürücü süre içinde şirkete karşı çıkarılmanın 

iptali davasını açabilir31. (TTK md. 255) 

 Söz konusu hükme göre çıkarılma kararı alınamadığı takdirde, her ortak, şirket 

merkezinin bulunduğu yerdeki asliye ticaret mahkemesinden söz konusu ortağın 

şirketten çıkarılmasını ve ayrılma payının belirlenmesini isteyebilir. 

 Süresiz kollektif şirketlerde ortaklardan biri şirketin feshi ihbarında bulunduğu 

takdirde, diğer ortaklar feshi kabul etmeyerek, o ortağı şirketten çıkarıp şirketin 

kendi aralarında devam etmesine karar verebilirler. 

 
Sönmez, Anonim Ortaklıklarda Pay Sahibinin Ortaklıktan Ayrılma Hakkı, Beta Yayınevi, 1. 
Baskı, İstanbul 2009, s. 8. 
27 TTK md. 124 hükmüne göre, “(1) Ticaret şirketleri; kollektif, komandit, anonim, limited ve 
kooperatif şirketlerden ibarettir. 
(2) Bu Kanunda, kollektif ile komandit şirket şahıs; anonim, limited ve sermayesi paylara bölünmüş 
komandit şirket sermaye şirketi sayılır.”  
28 Çelik, s. 69. 
29 Baştuğ, Çıkma ve Çıkarılma, s. 9. 
30 Bozucu yenilik doğuran hak niteliğinde olan çıkarılma kararı ortağa tebliğ edilmekle hüküm 
doğurur., Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 438. 
31 Üç aylık bu süre içinde dava açılmaması veya açılan davanın reddedilmesi halinde çıkarılma kararı 
kesinleşir., Çelik, s. 74. 
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 Kollektif şirkette bir ortağın kişisel alacaklısı ortaklarca alınan şirket süresinin 

uzatılmasına ilişkin karara itiraz etmiş veya ortağın kişisel mallarından ve şirketteki 

kâr payından alacağını alamayıp, tasfiye sonunda borçlu ortağa düşecek paya haciz 

koydurmuş ve altı ay önce ihbarda bulunmak ve hesap yılı sonu için hüküm ifade 

etmek üzere, şirketin feshini talep etmişse bu hallerde de diğer ortaklar borçlu ortağın 

şirketten çıkarılmasına karar verebilirler. 

 İki ortaklı kollektif şirketlerde, ortaklardan birinin şirketten çıkarılmasını 

gerektiren haklı sebepler varsa, diğer ortağın istemi üzerine mahkeme fesih ve 

tasfiyeye karar vermeksizin şirketin bütün iş ve işlemleri, varlıkları, alacak ve 

borçlarıyla davacı ortağa bırakılmasına ve diğer ortağın şirketten çıkarılmasına karar 

verebilir. Bu halde, çıkarılan ortağa md. 262 hükmünce ayrılma payı ödenir. İki 

ortaklı kollektif şirketlerde, ortaklardan birinin kişisel alacaklısı, itiraz veya fesih 

hakkını kullanır veya ortaklardan biri iflas ederse diğer ortak mahkemeden borçlu 

ortağın şirketten çıkarılmasına karar verilmesini talep edebilir. 

 Kollektif şirketten çıkan veya çıkarılan ortağa, şirket sözleşmesinde aksine 

hüküm yoksa, çıkmanın istendiği veya ortağın çıkarıldığı, uyuşmazlık halinde karar 

tarihine en yakın tarihteki şirket varlığı esas alınarak hesaplanan ayrılma payı 

ödenir32.(TTK md. 260) Çıkarılan veya çıkan ortak, ayrılma payını kollektif şirketten 

ancak nakden alabilir. 

 Ayrılma payı, şirket sözleşmesinde gösterilen tarihte ve şirket sözleşmesinde 

hüküm yoksa ayrılmadan sonra çıkarılacak ilk bilanço tarihinde ödenir. Çıkarılan 

veya çıkan ortak ayrılma tarihinden önce girişilen işler tasfiye edilmedikçe şirketteki 

sermaye payını alamaz. 

 TTK’nın kollektif şirkette tamamlanmamış işlere ilişkin 263. maddesinde 

ayrılan ortağın bilgi alma hakkına yer verilmiştir. Buna göre, şirketten çıkarılan veya 

çıkan ortak, ayrılmadan önce başlamış olan işlerin doğrudan doğruya sonuçları olan 

hak ve borçlara katılır. Çıkarılan veya çıkan ortak, evvelce başlanmış işlerin kalan 

 
32 TTK md. 260 gerekçesine göre; “Maddede şirketten çıkan ortağın ayrılma payının çıkmanın 
istendiği, çıkarılan ortağın ayrılma payının ise ortağın çıkarıldığı tarihteki şirket malvarlığı esas 
alınarak hesaplanacağı yazılıdır. Şirket malvarlığının esas alınacağı tarihlerin farklı olarak 
belirtilmesinin adil olmadığı düşünülmektedir. eTTK’dan aynen alınan bu hüküm mehaz md. 580/2 
den de farklıdır. Çıkma, çıkan ortağın iradesine dayandığı için ayrılma payının hesaplanmasında bu 
iradenin kullanıldığı (açıklandığı) tarihteki şirket malvarlığının esas alınması hem mantığa hem de 
adalete uygundur. Buna karşılık çıkarılma yani ihraç ortağın iradesine rağmen gerçekleşmektedir. 
Ortak bu karara karşı itiraz edebilecek hatta mahkemeye gidebilecektir. Uzun zaman alabilecek bu 
süreçte çıkarılma tarihinin esas alınması daha doğru olur. Çünkü çıkarılma bazı hallerde mahkeme 
kararı ile kesinleşecektir.” 
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ortaklar tarafından faydalı sayılacak şekilde tamamlanmasına ve bir sonuca 

bağlanmasına engel olamaz; ancak söz konusu işlerin hemen tasfiyesi mümkün 

olamadığı takdirde çıkan veya çıkarılan ortak, her faaliyet dönemi sonunda, o yıl 

içinde bitirilen işlerin hesaplarını ve devam etmekte olan işlemlerin o tarihteki 

durumu hakkında bilgi verilmesini isteyebilir. 

 Kollektif şirket borçlarına ilişkin zamanaşımı süresini düzenleyen md. 264 

hükmüne göre, şirketin borçları için, şirket alacaklılarının ortaklara karşı ileri 

sürebilecekleri istem hakları, ortağın şirketten ayrılmasının, şirketin sona erdiğinin 

veya iflasının ilan edildiğinin Türkiye Ticaret Sicili Gazetesi'nde yayımlanmasından 

itibaren üç yıl geçmesiyle zamanaşımına uğrar; ancak niteliği nedeniyle, alacağın 

daha kısa bir zamanaşımına bağlandığı durumlarda o zamanaşımı süresi uygulanır. 

Alacak ilandan sonra muaccel olursa, zamanaşımı muacceliyet anından itibaren 

işlemeye başlar. Bu maddede öngörülen zamanaşımı ortakların birbirlerine karşı olan 

alacaklarına uygulanmaz. Buna karşın 265. maddede yer verilen özel düzenlemeye 

göre, hakkını elde etmek için sadece paylaşılmamış şirket malvarlığına başvuran 

alacaklıya karşı, üç yıllık zamanaşımı ileri sürülemez33. 

 Bir ortak, şirketin ticari işletmesini devralırsa, alacaklılara karşı üç yıllık 

zamanaşımını ileri süremez. Buna karşılık, devralma sebebiyle ayrılan ortaklar 

hakkında borcun nakli hükümlerine göre iki yıllık zamanaşımı uygulanır. Üçüncü 

kişinin ticari işletmeyi alacak ve borçlarıyla devralması halinde iki yıllık zamanaşımı 

geçerli olur34. (TTK md. 265/2) Benzer şekilde zamanaşımın kesilmesi bakımından 

da ayrılan ortak bakımından ayrık bir düzenlemeye yer verilmiştir. 266. madde 

 
33 Kollektif şirkette zamanaşımına ilişkin söz konusu hükümler yenidir. İlke olarak üç yıllık bir 
zamanaşımı belirlenmekle birlikte, şirketten olan alacak için daha kısa bir zamanaşımı süresi 
öngörülmüşse, artık üç yıllık süre değil, daha kısa olan bu süre uygulanacaktır. Yeni düzenlemede 
ayrıca varlığını sürdüren kollektif şirkete veya bir diğer ortağa karşı zamanaşımının kesilmesinin, 
şirketten ayrılan ortağa karşı zamanaşımının kesilmesi sonucunu doğurmayacağı da özel olarak hükme 
bağlanmıştır. Ayrıca yeni getirilen bu zamanaşımı süresinin ortakların birbirlerine karşı olan 
alacaklarında uygulanmayacak, hakkını elde etmek için sadece paylaşılmamış şirket malvarlığına 
başvuran bir alacaklıya karşı da üç yıllık zamanaşımı süresi ileri sürülemeyecektir. Hükümde 
belirtilen her iki durum da ortağın şirket borçlarından sorumluluğu ile ilgili olmadığından, üç yıllık 
zamanaşımı süresi bu talepler bakımından zaten uygulama alanı bulmayacaktır. Dolayısıyla ortakların 
sorumluluğuna ilişkin bu düzenlemelere gerek yoktur., Abuzer Kendigelen, Türk Ticaret Kanunu 
Değişiklikler Yenilikler İlk Tespitler, On İki Levha Yayıncılık, 1. Baskı, İstanbul 2011, s. 172. 
34 Hükümde kollektif şirketin ticari işletmesinin bir ortak tarafından devralınması olasılığına yer 
verilmiş, bu durumda devralan ortağın alacaklılara karşı üç yıllık zamanaşımı süresini ileri 
süremeyeceği kabul edilmiştir. Buna karşılık şirkete ait ticari işletmenin gerek bir üçüncü kişi 
tarafından devralınması halinde tüm ortakların, gerek ortaklardan biri tarafından devralınması halinde 
diğer ortakların sorumluluğu hakkında, borcun nakli hükümlerine göre iki yıllık zamanaşımı süresinin 
uygulanacağı kabul edilmiştir. Ancak bu konuda açıkça TBK md. 202 ye yollama yapılmaması iki 
yıllık zamanaşımı süresinin başlangıcı açısından tartışmalara neden olacaktır., Kendigelen, s. 173-174. 
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metnine göre varlığını sürdüren şirkete veya diğer bir ortağa karşı zamanaşımının 

kesilmesi şirketten ayrılan ortağa karşı zamanaşımının kesilmesi sonucunu 

doğurmaz. 

 TTK md. 328 hükmüne göre, Kollektif şirkette ortağın şirketten ayrılmasına 

ilişkin md. 255 vd. hükümleri komandit şirketler hakkında da uygulanır. 

c. Sermaye şirketlerinde ayrılma 

 Anonim şirket bakımından şirket ortaklarının/pay sahiplerinin sözleşmesel 

sebeplere dayalı olarak sözleşme hükümlerine göre veya haklı sebeple mahkeme 

kararı ile şirketten çıkmalarına ya da çıkarılmalarına yönelik bir düzenleme 

bulunmamaktadır35. Anonim şirketlerde yalnız haklı sebeple fesih davasında 

alternatif çözüm yolu olarak çıkarılma düzenlenmiş; ancak ortağın kendi iradesiyle 

payını devretmeksizin şirketten çıkması kurumuna yer verilmemiştir. TTK md. 

531’de haklı sebeple şirketin feshinin talep edilmesi halinde; davacı pay sahiplerine, 

paylarının karar tarihine en yakın tarihteki gerçek değerlerinin ödenip davacı pay 

sahiplerinin şirketten çıkarılmalarına veya duruma uygun düşen ve kabul edilebilir 

diğer bir çözüme36 karar verebileceği düzenlenmiştir. 

 TTK’da kapalı anonim şirketlerde esas sermayenin onda birini, halka açık 

anonim şirketlerde ise yirmide birini temsil eden pay sahiplerine, yalnızca haklı 

sebeplerin varlığı halinde mahkemeden şirketin feshini talep etme hakkı 

tanınmaktadır37. Bu halde haklı sebeple şirketin feshini talep eden ortak veya 

 
35 Zira TTK. md. 491- 492 gereği, anonim şirkette ortaklar kural olarak paylarını serbestçe 
devredebilirler. TTK md. 491, “(1) Bedeli tamamen ödenmemiş nama yazılı paylar; ancak şirketin 
onayı ile devrolunabilir, meğerki, devir, miras, mirasın paylaşımı, eşler arasındaki mal rejimi 
hükümleri veya cebri icra yoluyla gerçekleşsin. (2) Şirket, sadece, devralanın ödeme yeterliliği şüpheli 
ise ve şirketçe istenen teminat verilmemişse onay vermeyi reddedebilir.” ve md. 492 gereği “Esas 
sözleşme, nama yazılı payların ancak şirketin onayıyla devredilebileceğini öngörebilir.”. Söz konusu 
kanuni ve esas sözleşmesel sınırlama dışında kural olarak pay serbestçe devredilebilir. 
36 TTK’daki ifadesiyle duruma uygun düşen ve kabul edilebilir diğer çözümler arasında şirkete ait 
işletmenin bölünmesi, kısmi tasfiyeye gidilmesi, tek kişilik şirkete dönüşme, bazı kararların davacının 
onayı ile geçerlilik kazanması, bazı genel kurul ve yönetim kurulu kararlarında azlığa veto hakkı 
tanınması; kâr dağıtılmasına, oy hakkının kullanılmasına, pay sahibi gruplarının ya da azınlık 
temsilcisinin yönetim kurulunda temsili suretiyle yönetime katılması hususlarında şirket esas 
sözleşmesinin değiştirilmesi, yönetim kurulu üyelerinin azli, sermayenin azaltılması sayılabilir., Nuri 
Erdem, Anonim Ortaklığın Haklı Sebeple Feshi, Vedat Kitapçılık, 2. Baskı, İstanbul 2019, s. 261 
vd.; Özlem İlbasmış Hızlısoy, Anonim Şirketin Haklı Sebeple Feshi, Adalet Yayınevi, 1. Baskı, 
Ankara 2016, s. 331; Ünal Tekinalp, Sermaye Ortaklıklarının Yeni Hukuku, Vedat Kitapçılık, 1. 
Baskı,  İstanbul 2013, s. 341. 
37 Haklı sebeple fesih davası şirketler hukukuna ilişkin bozucu yenilik doğuran bir dava niteliğindedir. 
Ayrıca ikincil nitelikte bir davadır. Çünkü bu dava anonim şirketin tam olarak tasfiyesini 
amaçladığından, ultima ratio olarak anlaşılmaktadır. Dolayısıyla mahkemeler bu davayı ihtiyatla 
değerlendirmeli ve haklı sebebin varlığında öncelikle duruma uygun düşen bir çözüme karar 
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ortakların mahkemece resen şirketten çıkarılabileceği düzenlenmektedir. Madde 

metnine göre, haklı sebeplerin varlığında, sermayenin en az onda birini ve halka açık 

şirketlerde yirmide birini temsil eden payların sahipleri38, şirketin merkezinin 

bulunduğu yerdeki asliye ticaret mahkemesinden şirketin feshine karar verilmesini 

isteyebilirler. Mahkeme, fesih yerine, davacı pay sahiplerine, paylarının karar 

tarihine en yakın tarihteki gerçek değerlerinin ödenip davacı pay sahiplerinin 

şirketten çıkarılmalarına veya duruma uygun düşen ve kabul edilebilir diğer bir 

çözüme karar verebilir. 

 Mahkemeden haklı sebeple şirketin feshini talep edebilmek için esas 

sermayenin onda birini (halka açık anonim şirketlerde yirmide birini) temsil etmek 

gerekli aynı zamanda da yeterlidir; ancak dava açabilmek için gerekli esas sermaye 

payına bir pay sahibinin tek başına sahip olması şart değildir, birden fazla pay sahibi 

bir araya gelmek suretiyle de mahkemeden şirketin feshini talep edebilir. Esas 

sözleşme ile kanunda öngörülenden daha küçük bir oran belirlenmesi mümkündür. 

Haklı sebeple fesih, şirket merkezinin bulunduğu yerdeki ticaret mahkemesinden 

talep edilir39. 

 Haklı sebep kanunda tanımlanmamış ve örnekleri gösterilmemiştir. Kanun 

koyucu haklı sebep kavramının tanımı ve özelliklerinin belirlenmesini ve haklı sebep 

teşkil edebilecek durumların gösterilmesini yargı kararları ile öğretiye bırakmıştır. 

İsviçre öğretisi genel kurulun kanuna aykırı şekilde toplantıya çağrılmasının çok kere 

tekrarlanmasını, özellikle bilgi alma ve inceleme haklarının engellenmesi ile azınlık 

hakları ile pay sahiplerinin bireysel haklarının sürekli ihlal edilmesini, şirketin üst 

üste devamlı zarar etmesini, pay sahiplerine dağıtılan kâr payının giderek azalmasını 

haklı sebep olarak kabul etmiş; ancak ortakların varsayımları ile negatif 

beklentilerini haklı sebep olarak değerlendirmemiştir. Davacı tarafından iddia edilen 

sebeplerin haklı sebep teşkil edip etmediğine mahkemece karar verilecektir. 

Davacının ileri sürdüğü sebepler mahkemece haklı sebep olarak değerlendirilse dahi 

mahkeme şirketin feshine hükmetmek zorunda değildir. Mahkemenin kanaati şirketin 

yaşatılmasının iktisadi açıdan daha doğru olacağı yönündeyse mahkemece fesih 

 
vermelidir., Hasan Pulaşlı, Şirketler Hukuku Genel Esaslar, Adalet Yayınevi, 5. Baskı, Ankara 
2017, s. 658- 661. 
38 Fesih davası, pay sahibine tanınmış bireysel bir hak değil, esas sermayenin %10’ una veya % 5’ ine 
sahip azınlığa tanınmış ve sadece istisnai hallerde kullanılabilen olağanüstü nitelikte hukuki bir 
araçtır., Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 661. 
39 TTK md. 531 gerekçesi. 
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yerine, şirketin feshini talep eden pay sahiplerinin paylarının gerçek değerinin 

ödenmesi suretiyle şirketten çıkarılmalarına veya duruma uygun düşen ve kabul 

edilebilir diğer bir çözüme karar verilebilir40.  

 Haklı sebepler, somut olayın özelliklerine göre incelenmeli, azınlık pay 

sahipleri ile diğer pay sahipleri arasındaki menfaat çatışmaları, somut olayın 

özellikleri ile iktisadi ve sosyal sonuçlar birlikte ele alınarak değerlendirilmelidir41. 

 Bununla birlikte birleşme, bölünme ve tür değiştirme hallerinde çıkma ve 

şirketler topluluğunda hakimiyetin kötüye kullanılması halinde çıkma ticaret 

şirketlerine ilişkin genel hükümler başlığı altında düzenlenmiş olup anonim şirketler 

hakkında da uygulanacaktır. 

d. Limited şirkette ayrılma halleri 

i. Limited şirketin yapısı 

 TTK’da limited şirket tanımı doğrudan verilmemiş; ancak “Kavram” kenar 

başlıklı md. 573 de limited şirkete ilişkin nitelik ve özelliklere yer verilmiştir42. 

 Buna göre limited şirket, bir veya daha fazla gerçek veya tüzel kişi tarafından 

bir ticaret unvanı altında kurulan esas sermayesi belirli ve bu sermayesi esas sermaye 

paylarının toplamından oluşan şirkettir43. 

 “Ortakların sorumluluğu” kenar başlıklı TTK md. 602 hükmüne göre, Şirket, 

borç ve yükümlülükleri dolayısıyla sadece44 malvarlığıyla sorumludur45. Ortaklar ise 

 
40 Davacıların paylarının gerçek değeri üzerinden şirket veya diğer pay sahipleri tarafından 
devralınması, azınlık pay sahiplerinden bir temsilcinin yönetim kuruluna seçilmesi için esas sözleşme 
değişikliği yapılması, davalı şirketin bölünmesine karar verilmesi, kâr dağıtma zorunluluğunun karara 
bağlanması, yeni bir pay sahibinin şirkete alınması veya şirketin kısmen tasfiyesine karar verilmesi 
mahkemece başvurulabilecek diğer çözüm yolları olarak değerlendirilebilirken, şirketin feshine karşı 
iptal ve sorumluluk davası açılmasına öncelik verilmesine karar verilmesi diğer çözüm olarak 
değerlendirilemez. Zira karar verilecek çözüm yolunun kalıcı ve etkili bir yaptırım gücüne sahip 
olması gerekir., Erdem (Nuri), Haklı Sebeple Fesih, s. 260; Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 662. 
41 Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 660. 
42 Şükrü Yıldız, Limited Şirketler Hukuku, Arıkan Basım, 1. Baskı, İstanbul 2007, s. 67. 
43 Ersin Çamoğlu, Limited Ortaklıklar Hukukunun Temel İlkeleri, Vedat Kitapçılık, İstanbul 
2020, s. 9; Oruç Hami Şener, Limited Ortaklıklar Hukuku, Seçkin Yayınevi, 1. Baskı, Ankara 
2017, s. 5. 
44 Madde gerekçesinde hükmün sınırlı sorumluluğa uygun düzenlendiği belirtilmiştir. Limited şirkette 
sınırlı sorumluluk şirket ortaklarının sorumluluğuna ilişkindir ve md. 573 de ortakların, şirket 
borçlarından sorumlu olmayıp, sadece taahhüt ettikleri esas sermaye paylarını ödemekle ve şirket 
sözleşmesinde öngörülen ek ödeme ve yan edim yükümlülüklerini yerine getirmekle yükümlü 
oldukları düzenlenmiştir. Kanaatimizce ortakların sorumluluğu başlıklı maddede şirketin 
sorumluluğunun düzenlenmesi yerinde değildir. Kaldı ki şirketin sorumluluğu düzenlenecek olsa dahi 
şirketin borç ve yükümlülüklerinden dolayı sadece malvarlığı ile sorumlu olacağına ilişkin ifade 
maddenin düzenleniş amacına uygun değildir. Şirketin malvarlığı dışında sorumlu olacağı başkaca bir 
aktifi bulunmamaktadır. Bu nedenle şirketin borç ve yükümlülüklerinden dolayı sadece malvarlığıyla 
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şirket borçlarından sorumlu olmayıp, sadece taahhüt ettikleri esas sermaye paylarını 

ödemekle ve şirket sözleşmesinde öngörülen ek ödeme ve yan edim 

yükümlülüklerini yerine getirmekle yükümlüdürler46. TTK md. 573/2 ile limited 

şirketlerde anonim şirketler bakımından benimsenen tek borç ilkesi esnetilmiştir47. 

 Limited şirket, kanun ile yasaklanmamış her türlü ekonomik konu ve amaç için 

kurulabilir. eTTK’da şahıs şirketleri ile sermaye şirketlerinin arasında bir yerde ve 

şirket sözleşmesinde sermaye veya şahıs şirketine özgü unsurlar düzenlenebilen, 

karma tipli bir şirket48 olarak düzenlenen limited şirketlerin TTK’da bir sermaye 

şirketi olduğu açıkça vurgulanmıştır49, ancak limited şirket tipik bir sermaye şirketi 

olmayıp bünyesinde sermaye şirketlerine ve şahıs şirketlerine özgü unsurları bir 

arada bulunduran, ortakların kişisel nitelikleri ön planda olan bir sermaye şirketidir50. 

 Limited şirketlere ilişkin 573. madde incelendiğinde ticaret unvanı, şirketin 

amaç ve konusu, kurucuların kişiliği, esas sermaye payları, esas sermayenin niteliği 

unsurlarına yer verildiği görülmektedir. eTTK’dan farklı olarak ortak sayısı 

açısından tek kişilik limited şirketin kurulmasına da olanak tanınmış; bunun yanı sıra 

ek ödeme ve yan edim yükümlülükleri kanuni düzenlemeye kavuşturulmuştur51. 

 Limited şirkette sermayeye ilişkin (asgari sermaye, ayni sermaye, mal 

bedelleri) TTK md. 580 vd. hükümleri ile şirketin kendi esas sermaye paylarını 

iktisap etmesine ilişkin md. 612 hükmü sermayenin korunmasına yönelik ve sermaye 

şirketlerine özgü unsurlardandır. Bunun yanı sıra limited şirketin yalnızca 
 

sorumlu olacağına yönelik ifade yerine şirketin borç ve yükümlülüklerinden dolayı sadece 
sermayesiyle değil tüm malvarlığıyla sorumlu olacağı yönünde bir ifade kullanılması yerinde 
olacaktır.  
45 Adalet Komisyonundan geçen son tasarıda “Şirketin Sorumluluğu” olarak öngörülen maddenin 
kenar başlığı “Ortakların Sorumluluğu” olarak değiştirilmiş ve şirketin sadece malvarlığı ile sorumlu 
tutulduğu borçların yanına “yükümlülükleri” ibaresi eklenmiştir. Yeni kenar başlığı madde metni ile 
birlikte maddenin yer aldığı bölümün başlığı ile de uyumlu değildir. İçerik olarak doğrudan şirketin 
sorumluluğunu düzenleyen bu hüküm anonim şirketlerde olduğu gibi limited şirketin tanımını 
düzenleyen md. 573 de yer almalıdır. Ayrıca söz konusu hükümde hem borçlardan hem 
yükümlülüklerden söz edilmesi yersizdir. Daha geniş olan yükümlülük terimi borçları da 
kapsamaktadır. Bu nedenle yükümlülük teriminin yanında borçlar terimine de yer verilmesi 
gereksizdir. Maddede sadece ve dolaylı bir şekilde ortakların şirket borçlarından sorumlu olmadığı 
vurgulanmaya çalışılmıştır. TTK md. 573/2 de ortakların şirket borçlarından sorumlu tutulmayacakları 
açıkça hükme bağlanmışken, doğrudan veya dolaylı bir tekrara ihtiyaç yoktur., Kendigelen, s. 448-
449. 
46 Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 9; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 5; Yıldız, s. 59. 
47 Burçak Tatlı, Limited Şirketlerde Çıkma, Çıkarılma ve Ayrılma Akçesi, Ankara Hacı Bayram 
Veli Üniversitesi Hukuk Fakültesi Dergisi, Yıl:2021, Cilt:25, Sayı:1, s. 167. 
48 Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 6; Hakan Çebi, Limited Şirketler Hukuku, Yetkin Yayınevi, 1. 
Baskı, Ankara 2019, s. 41, Yıldız, s. 55. 
49 Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 6 – 14; Çebi, Limited Şirketler, s. 41. 
50 Çebi, Limited Şirketler, s. 42; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 5; Yıldız, s. 65. 
51 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 873; Tekinalp, Sermaye Ortaklıkları, s.445. 
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malvarlığıyla borç ve yükümlülüklerinden sorumlu olacağına ilişkin TTK md. 602 

hükmü ile ortakların şirket borçlarından sorumlu olmayacağına yalnızca şirkete karşı 

taahhüt ettikleri esas sermaye paylarını ödemekle yükümlü olduklarına ilişkin 

hükümler de sermaye şirketlerinin tipik özelliklerindendir52. 

 Buna karşın pay devrinin ortaklar genel kurulunun onayı ile yapılabilmesine 

ilişkin TTK md. 595 hükmü53, ortakların şirketten çıkma ve çıkarılmasına ilişkin md. 

638 vd. hükümleri, ortaklara rekabet yasağı, ek ödeme ve yan edim yükümlülüğü 

gibi yükümlülükler getirilebilmesi, ortakların sadakat yükümlülüğünün bulunması, 

pay devrinin yasaklanabilir olması hükümleri de limited şirketin şahıs şirketlerine 

özgü unsurlarındandır54. 

 Limited şirkete ilişkin düzenlemelere bakıldığında kişisel unsurlar daha çok 

ortaklar arası ilişkilerde görülmektedir55. Şirketten çıkma ve çıkarılma konusunda da 

şahıs şirketlerine benzer özel düzenlemeler bulunmaktadır56. 

ii. Limited şirkette esas sermaye payı ve ortak kavramları 

Limited şirkete ilişkin hükümlerde şirketin temel unsurları olarak ticaret unvanı 

unsuru, esas sermaye unsuru, kişi unsuru, esas sermaye payı57 unsuru, konu ve 

müşterek gaye unsurları görülmektedir. 

Limited şirketin sabit bir rakamı ifade eden esas sermayesi belirlidir ve bu 

sermayesi ortak veya ortaklarca taahhüt edilen esas sermaye paylarının toplamından 

oluşur. Esas sermaye payı ise ortağın şirket esas sermayesi içindeki sermaye tutarının 

itibâri değerini ifade etmektedir58. 

Başka bir deyişle, limited şirket sermayesi ortakların taahhüt ettikleri esas 

 
52 Çebi, Limited Şirketler, s. 42. 
53 Payın devredilebilirliği sermaye şirketlerine özgü unsurlardandır., Çebi, Limited Şirketler, s. 42. 
54 Çebi, Limited Şirketler, s. 42; Pulaşlı, Şerh, s. 3086-3087; Yıldız, s. 66. 
55 Çelik, s. 74. 
56 Yıldız, s. 66. 
57 Pay kavramı, sermaye şirketlerine özgü olan önemli ve temel bir kavramdır. Limited şirketler 
yönünden pay kavramı birbirinden farklı nitelikte iki ayrı anlama gelecek şekilde kullanılır. Birinci 
anlamı ile pay, şirket esas sermayesinin belirli hisselere bölünmüş kısımlarını yani miktarlarını ifade 
eder. Bu anlamı ile pay, “esas sermaye payı” olarak adlandırılır. Bir anlamda limited şirketin maddi ve 
parasal boyutunu oluşturur. Bu anlamıyla pay, limited şirketin maddi boyutunu oluşturan ve şirket 
esas sermayesinin belirli hisselere bölünmüş miktarını ifade eden bir kavram olarak tanımlanabilir. 
İkinci anlamı ile pay, bir ortağın bu sıfatla sahip olduğu hak ve borçların tümü ve bu tümü ifade eden 
“pay sahipliği (ortaklık) mevkii” olarak tanımlanabilir. Bu anlamıyla pay daha geniş, edime ilişkin bir 
boyut ve çap kazanmaktadır., Serhan Dinç, 6102 sayılı Türk Ticaret Kanunu’ na Göre Limited 
Şirketin Unsurları ile Limited Şirkette Pay ve Ortaklık Kavramları, TAAD, Yıl: 2017, Sayı: 29, s. 147 
-148; Poroy/Tekinalp/Çamoğlu, Ortaklıklar, s. 875; Yıldız, s. 79. 
58 Dinç, s. 142 – 143. 
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sermaye paylarına59 bölünmüştür60. Her ortak kuruluşta veya esas sermayenin 

artırılması sırasında sermayenin ödenmesi karşılığında bir veya daha fazla esas 

sermaye payını taahhüt etmek zorundadır61. Zira sermaye getirmeksizin ve en az bir 

esas sermaye payı taahhüt edilmeksizin, limited şirkete iştirak etmek ve ortak sıfatını 

elde etmek mümkün değildir62. 

Limited şirkette esas sermaye payı ortak sayısı kadar olup bu esas sermaye 

paylarının eşit olması şart değildir63. Limited şirkette esas sermaye payının ortaya 

çıkması, şirketin kuruluşunda şirket sözleşmesinde yer almasına veya esas 

sermayenin artırılmasına ilişkin genel kurul kararında belirtilmesine ve bir ortak 

tarafından taahhüt edilmesine ayrıca şirket sözleşmesinin ya da esas sermayenin 

artırılmasına yönelik genel kurul kararının tescil ve ilanına bağlıdır. Ticaret siciline 

tescil esas sermaye payının ortaya çıkması bakımından kurucu niteliktedir64. 

Esas sermaye alacaklılar için karşılık ve garanti fonu işlevi gördüğünden, 

tasfiye ve sermaye azaltımı hariç ortaklara iade edilemez. Sermayenin iadesi 

niteliğindeki her ödeme yasaktır65. 

Limited şirkette esas sermaye payı, tasfiye tamamlanıp şirketin ticaret 

sicilinden silinmesi veya sermayenin azaltılması suretiyle esas sermaye paylarının 

yok edilmesi ile ortadan kalkar; ancak sadece şirketi sona erdiren sebeplerden birinin 

gerçekleşmesi ile esas sermaye payları ortadan kalkmaz66.  

TTK md. 573/1 de, limited şirketin esas sermayesinin belirli olduğu ve bu 

sermayenin esas sermaye paylarının67 toplamından oluştuğu belirtilmiştir. Aynı 

 
59 Esas sermaye payı, bir ortağın taahhüt edebileceği en küçük paydır., Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, 
s. 12. 
60 Limited şirket esas sermayesi, anonim şirket esas sermayesinden farklı olarak, eşit paylara 
bölünmemiştir. Başka bir deyişle eşit itibarî değeri olan paylar söz konusu değildir, her limited şirket 
esas sermaye payının itibarî değeri farklı olabilir. Bununla birlikte, genel kurul kararı için ortak 
sayısının değil de sermaye çoğunluğunun aranıyor olması; esas sermaye payının ortağa bahşedeceği 
oy hakkının tespiti bakımından hesaben bölünmesini gerektirmiştir., Tekinalp, Sermaye Ortaklıkları, 
s. 479. 
61 Ortaklar şirkete en az bir sermaye payı taahhüt ya da iktisap ederek ortak olurlar., Çamoğlu, 
Limited Ortaklıklar, s. 12. 
62 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 261. 
63 Dinç, s. 143. 
64 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 262. 
65 Çebi, Limited Şirketler, s. 45. 
66 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 263. 
67 Madde gerekçesine göre, 6102 sayılı TTK’da "esas sermaye payı" teriminin kullanılmış olması 
önemli bir değişikliktir. eTTK, "konulması taahhüt edilen sermaye" yanında, ondan farklı anlam 
taşıyan "sermaye payı" kavramına yer vermiş ve "sermaye payının konulması taahhüt edilen 
sermayeye göre tayin olunacağı" hükmüne yer vermişti (eTTK md. 518/1). Bu iki kavram, kaynak 
İsvBK md. 789/1 hükmünde yer alan "Starnmeinlage/L'apport" ve "Gesellschaftsanteil/part sociale"ye 
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zamanda şirket sözleşmesinde bulunması gereken zorunlu kayıtlara ilişkin md. 576 

da esas sermaye paylarının sayısı ve itibari değerleri, esas sermayenin itibari tutarı, 

varsa imtiyazlar ve esas sermaye paylarının grupları, şirket sözleşmesinde bulunması 

gereken zorunlu kayıtlar arasında sayılmıştır68. 

Esas sermaye payı, ortağın ortaklık ilişkisinden doğan hakları ve 

yükümlülükleri ile ortak sıfatını teşkil eder. Yani ortağın ortaklık ilişkisinden 

kaynaklanan hakları ve yükümlülükleri esas sermaye payı kavramından doğar69. 

 TTK md. 583 hükmüne göre, şirket sözleşmesinde esas sermaye paylarının 

itibari değerleri70 en az yirmi beş Türk Lirası olarak belirlenebilir71. Şirketin 

durumunun iyileştirilmesi amacıyla bu değerin altına inilmesi mümkündür72. Esas 

sermaye paylarının itibari değerleri birbirinden farklı olabilir; ancak esas sermaye 

paylarının değerlerinin yirmi beş Türk Lirası veya bunun katları olması şarttır. Aynı 

zamanda itibari değeri olmayan pay çıkarılması mümkün değildir. Nitekim itibari 

değeri olmadan çıkarılan paylar geçersizdir73. 

 Esas sermaye payları, ispat aracı olacak şekilde ya da nama yazılı olarak 

düzenlenecek senetlere bağlanabilir. Bu senetler payı temsil eder ve üzerlerinde, pay 

sahibinin önem arz eden birtakım yükümlülükleri ile pay devrine ilişkin 

 
dayanıyor ve karışıklıklara sebep oluyor, bu sebeple her iki ülkenin öğretisinde eleştiriliyordu. İsviçre 
Hukukunda olduğu gibi Türk Hukukunda da terim birliğini sağlamıştır. 
68 Çebi, Limited Şirketler, s. 57. 
69Esas sermaye paylarının sayıları ve itibari değerleri, oy hakkının, toplantı ve karar yetersayılarının, 
tasfiye, ayrılma ve kâr payının hesaplanması ve belirlenmesinde ölçü ve işleve sahiptir. Ortağın 
şirkette sahip olduğu mevcut esas sermaye paylarından kaynaklanan ortaksal hak ve yükümlülüklerin 
bütünü ortaklık payı olarak adlandırılmaktadır., Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 12 – 13; Şener, 
Limited Ortaklıklar, s. 262; Yıldız, s. 81. 
70 Madde gerekçesine göre, Limited şirkette, "itibarî değer", anonim şirketteki itibarî değerden hem 
teorik hem de dogmatik düzen yönünden farklıdır. Anonim şirkette itibarî değer, gerçek anlamda 
paylara bölünmüşlüğün gereği olarak sermayenin serbestçe devredilebilen, hak kaynağı işlevini haiz, 
bağımsız bir birimini oluştururken; limited şirkette pay bir taraftan konulan sermayeyi gösteren ve 
bazı hesabi işlemlere temel oluşturan diğer paylarla eşit olması zorunlu bulunmayan esas sermayenin 
bir parçasını oluşturur. Anonim şirkette sermaye paylara bölünmüştür, limited şirkette ise esas 
sermaye payı, bazı hakların belirlenebilmesi ve kullanılabilmesi amacıyla hesabi olarak bölünür. 
Payın hesaben bölünmesi, payın verdiği oy hakkının hesaplanmasına ve temettünün belirlenmesine ek 
ödeme ve yan edim yükümlülüklerinin uygulanmasına hizmet eder. Diğer yandan, "bir ortak=bir pay" 
kuralının belirli bir yararı bulunmamakta, aksine, payın kısmî devrinde bölünme gibi güçlüklere yol 
açmaktadır. 
71 Şener’ e göre, esas sermaye payı yirmi beş TL’ den aşağı çıkarılamaz. Asgari sınıra ilişkin hüküm 
emredici niteliktedir. Bu değere aykırı olarak esas sermaye payı çıkarılırsa bu paylar geçerli olmaz., 
Şener, Limited Ortaklıklar, s. 263. 
72 İyileştirme esas sermaye paylarının değeri en az bir kuruş olmalıdır., Şener, Limited Ortaklıklar, s. 
264. 
73 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 264. 
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sınırlandırmalar bulunmalıdır74. 

 TTK. md. 593/2 hükmüne göre, her iki senette de varsa ek ödeme ve yan edim 

yükümlülüklerinin, ağırlaştırılmış veya tüm ortakları kapsayacak şekilde 

düzenlenmiş rekabet yasağının ve limited şirket sözleşmesinde öngörülmüş 

önerilmeye muhatap olma, ön alım, geri alım ve alım haklarının açıkça belirtilmesi 

gereklidir. Üzerlerinde bu hususlar yer almayan senetler geçersizdir. Bu hususların 

senetlerin üzerinde bulunması zorunluluğu şeffaflığı sağlama amacına yöneliktir. 

Aynı hususların esas sermaye payının devredilmesi halinde devir sözleşmesine 

yazılması zorunluluğu da şeffaflığı sağlama amacı güder75. 

 Limited şirkette birtakım hakların belirlenebilmesi ve kullanılabilmesi için esas 

sermaye payının hesabi olarak bölünmesi gerekir. Payın ortağa sağladığı oy hakkının 

hesaplanması, kâr payı ve rüçhan hakkı oranının belirlenmesi, tasfiye payı veya yıllık 

kâr payının dağıtılması, ek ödeme ve yan edim yükümlülüklerinin yerine getirilmesi 

payın hesaben bölünmesi ile mümkündür76. 

 Bir esas sermaye payının ortağa vereceği oy hakkının md.  618 gereği payın 

itibari değerine göre hesap edilmesi, esas sermaye payının bölünmesi anlamına 

gelmez77. Ortağın sahip olduğu bir hakkın veya bir yükümlülüğün payın itibari 

değerine göre belirlendiği durumlar da aynı hüküm geçerlidir. 

 Bir ortağın bir veya daha fazla esas sermaye payına sahip olması 

mümkündür7879. Esas sermaye payları itibari değerle veya itibari değeri aşan bir 

 
74 Dinç, s. 143, Fatih Bilgili, Ertan Demirkapı, Şirketler Hukuku Dersleri, Dora Yayıncılık, 8. Baskı, 
Bursa 2021, s. 473. 
75 Dinç, s. 143, Payı temsilen çıkarılan bu senetler, anonim şirketlerdeki pay senetlerinin özelliklerine 
sahip değildir. Senet çıkarılmış olsa bile payın devri şirketin iznine bağlıdır., Pulaşlı, Şirketler 
Hukuku, s. 991. 
76 Bilgili/Demirkapı (2021), s. 473; Yıldız, s. 174. 
77 Ortakların oy hakkı esas sermaye paylarının itibari değerine göre hesaplanır. Bu kural esas sermaye 
payının bölünmesi anlamına gelmez. Bu durumda bir bölünme değil oy hakkının hesaplanması 
bakımından bir değerlendirme söz konusudur., Çebi, Limited Şirketler, s. 45; Şener, Limited 
Ortaklıklar, s. 265. 
78 eTTK döneminde limited şirket ortakları birbirinden farklı değerde olabilen sadece bir sermaye payı 
üstlenebilir ve böylece kuruluşta her ortağın ancak bir payı olabilirdi., Ertan Demirkapı, Türk Ticaret 
Kanunu ve Türk Ticaret Kanunun Tasarısına Göre Limited Ortaklıkta Payın Devri, (Doktora 
Tezi), İzmir 2008, s. 23 – 33 – 41. 
79 6102 sayılı TTK ile, eTTK ile benimsenen limited şirket ortaklarının itibari değerleri birbirinden 
farklı olabilen, sadece tek bir paya sahip olabileceğine ilişkin payın bütünlüğü ilkesinden 
vazgeçilmiştir. Limited şirket ortakları şirketin kuruluşundan itibaren birden fazla esas sermaye payına 
sahip olabilir. Payın bütünlüğü ilkesinden vazgeçilmesi, devir kolaylığı sağlaması bakımından 
önemlidir., Şener, Limited Ortaklıklar, s. 267- 268; eTTK’daki tek pay sistemi, 6102 sayılı TTK ile 
değiştirilmiştir., Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 6; Çebi, Limited Şirketler, s. 45; Yıldız, s. 81. 
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bedelle çıkarılabilir80. Esas sermaye payının bedeli şirket sözleşmesinde belirlendiği 

şekilde ödenir. Ödemenin nakdi veya ayni olarak, bir alacağın takası yoluyla veya 

esas sermaye artırımında yapıldığı gibi, serbestçe kullanılabilecek öz kaynakların 

esas sermayeye dönüştürülmesi suretiyle yapılması mümkündür. 

 Limited şirkette ortak sıfatının kazanılması en az bir esas sermaye payının 

iktisap edilmesine bağlıdır81. Ortak sayısı elliyi aşamaz. Bu sınırın aşılmamasına 

müdür/müdürler ve genel kurulun özen göstermesi aynı zamanda sınırı aşan tescillere 

onay verilmemesi gereklidir. 

 Şirkette ortak sayısının bire düşmesi halinde işlemin yapıldığı tarihten itibaren 

yedi gün içinde bu durumun müdürlere yazıyla bildirilmesi gerekir. Müdürler, 

bildirimin kendilerine ulaştığı tarihten başlayarak yedinci günün sonuna kadar, 

şirketin tek ortaklı olduğunu, ortağın adı, yerleşim yeri ve vatandaşlığını tescil ve 

ilan ettirirler, bildirim yükümlülüğünü yerine getirmezlerse doğacak zarardan 

sorumlu olurlar. Bu yükümlülük, şirketin bir ortakla kurulması halinde de söz konusu 

olur82. TTK md. 574/2 ile ortak sayısı bire düşen limited şirkette bu durumun üçüncü 

kişilere duyurulması, tek kişilik şirket durumunun öne çıkarılması ve şeffaflığı 

sağlama amacıyla şirkette ortak sayının bire düştüğünün tescil ve ilân ettirilmesi 

yükümlülüğü getirilmiştir. Tek ortaklı limited şirket ayrı bir şirket türü değil limited 

şirkete ait bir statüdür. Ortak sayısının bire düşmesi tür değişikliği değil şirketin tek 

ortaklı şirket statüsüne girmesine ilişkin bir durum olduğundan bu durumun tescil ve 

ilân edilmesi yeterli olup tür değişikliğine ilişkin hükümlerin uygulanmasına gerek 

yoktur. Madde metninde açıkça belirtilmemiş olmasına rağmen, şirkete yeni ortak 

veya ortaklar alınarak şirket tek ortaklı şirket statüsünden çıkarılabilir. Bu durumun 

da tescil ve ilân edilmesi gerekir. Tek ortaklı limited şirket statüsü geçicidir. Elli 

ortak sınırını aşmadığı sürece ortak sayısındaki başkaca değişiklikler hukukî sonuç 

doğurmaz; ancak tek ortaklı şirket statüsüne girmek, örneğin şirket yönetimi gibi 

bazı durumlarda farklı kuralların uygulanmasına neden olur. 

 TTK md. 574/3 gereği, Şirket, tek ortağının kendisinin olacağı bir şirkete 

dönüşeceği sonucunu doğuracak şekilde esas sermaye payını iktisap edemez. 

 
80 Buna karşılık 6102 sayılı TTK limited şirketin durumunun iyileştirilmesi amacıyla bu değerin altına 
inilmesine izin vermiştir. (TTK md.583/1), Dinç, s. 145. 
81 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 262. 
82 Çebi, Limited Şirketler, s. 42. 
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iii. Limited şirkette ortak sıfatının kazanılması ve kaybedilmesi 

 Limited şirkette ortak sıfatının aslen veya devren kazanılması mümkündür. 

Aslen iktisap kuruluş, sermaye artırımı, tür değiştirme, birleşme veya bölünmede 

sahipsiz kalan payların iktisap edilmesi halinde söz konusu olur83.  

 Aslen iktisapta ticaret siciline tescil gerekir. Tescil kurucu nitelikte olup 

ortaklık sıfatının aslen iktisabı ticaret siciline tescil ile mümkündür. 

 Devren iktisap ise sahipli bir payın sahibinden payın devri suretiyle ya da cebri 

icradan açık artırma yoluyla satın alınması suretiyle kazanılmasıdır84. Sermaye payı 

yasal iktisap hallerinden birisinin gerçekleşmesi suretiyle de kazanılabilir85.  

 Limited şirkette ortak sıfatının kaybedilmesi ise, ortağın şirketteki esas 

sermaye paylarının tamamını devretmesi, esas sermaye paylarının cebri icra veya 

eşler arasındaki mal rejimi dolayısıyla bir başkasına geçişi ve ortaklıktan ayrılması 

(ölüm, şirketten çıkma veya çıkarılma) hallerinde söz konusu olur. 

iv. Limited şirkette ayrılma  

 Ayrılma, ortaklık ilişkisi devam ederken, ortak ile şirket arasındaki ortaklık 

ilişkisinin sona ermesidir86. Limited şirkette ortaklık ilişkisinin sona ermesi çeşitli 

şekillerde gerçekleşebilir. Esas sermaye payının ortaklara veya üçüncü kişilere devri, 

miras yoluyla intikali, eşler arasında mal rejimi neticesinde veya icra yoluyla geçişi, 

haklı sebeple şirketin feshini talep eden ortağın mahkemece resen şirketten 

çıkarılmasına karar verilmesi gibi haller ortaklık ilişkisinin sona erme sebepleri 

olarak sayılabilir87. Ayrılma halinde şirketin hukuken tasfiyesi söz konusu olmaz88. 

 
83 Burada diğer bir şahsın aracılığına ihtiyaç olmaksızın bir malın mülkiyeti elde edilmektedir. Bir 
şirkette ortak sıfatının aslen kazanılması ortaklık hak ve sıfatının hiçbir hak sahibinden devir, miras 
gibi devir ve intikal işlemi olmaksızın doğrudan iktisap edilmesidir. Şirket kurulurken sermaye payı 
koyma taahhüdünde bulunarak şirket sözleşmesini imzalayanlar kuruluşta ortak olmuşlardır. Kurucu 
ortakların sermaye paylarında değişiklik olmadan sermayenin arttırılması suretiyle şirkete yeni ortak 
alınması hâlinde de ortak olmak mümkündür. Bu hâllerde, sözleşmenin sermaye miktarını belirleyen 
maddesi değiştirilir. Kuruluştan sonra şirkete giren ortaklar sözleşmede öngörülmemişse, yönetici 
ortak durumunu kazanamazlar., Dinç, s. 153-154; Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 35; Yıldız, s. 136. 
84 Dinç, s. 153; Limited şirketin kendi paylarını iktisap etmesi de devren iktisap olarak değerlendirilir., 
Yıldız, s. 136. 
85 Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 35. 
86 Aker, s. 63 – 64; Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 764, Detaylı bilgi için bkz., Birinci Bölüm.I.A.1. 
87 Tatlı, s. 168. 
88 Ali Kaya, Limited Şirkette Ayrılmanın Hukuki Sonuçları ve Özellikle Ayrılma Akçesi Bağlamında 
Yeni Türk Ticaret Kanunu Hükümlerinin Değerlendirilmesi, Kadir Has Üniversitesi Hukuk 
Fakültesi Dergisi, Yıl: 2013, Sayı:2, s. 119; Şirket sözleşmesinde bir ortağın ayrılmasıyla, kâr 
paylaştırma oranında, şirketin yönetim ve temsilinde veya bazı yükümlülüklerde değişiklik olacağı 
öngörülebilir., Baştuğ, Çıkma ve Çıkarılma, s. 75. 
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 Limited şirket, sermaye şirketlerine özgü nitelikleri bulunmakla birlikte, şahıs 

şirketlerine özgü nitelikleri de bünyesinde barındıran bir şirket tipidir ve şirketten 

çıkma ve çıkarılma ile ortaklara tanınan haklı sebeple fesih davası limited şirketin 

şahıs şirketlerine özgü unsurlarındandır89.  

 Anonim şirketler bakımından da kabul edilen haklı sebeple fesih davası, 

anonim şirketlerde şahıs şirketlerinden farklı bir hukuki temele dayanmaktadır. Dava 

anonim şirketin yönetim şeklini oluşturan çoğunluk ilkesinin uygulanması nedeniyle 

ortaya çıkan menfaat ihlalleri ve yönetim sorunlarını bertaraf etmeyi amaçlamıştır. 

Anonim şirketlerde çoğunluk ilkesine dayalı yönetim, her zaman düzgün bir şekilde 

yürümeyebilir. Haklı sebeple fesih davası anonim şirketin yönetim şekli olan 

çoğunluk ilkesinin düzgün yürümediği veya suistimal edildiği yani şirketin kendi iç 

mekanizmaları ile yönetimden beklenen sonucu alamadığı durumlarda hakime 

müdahale imkânı vermek suretiyle şirketin daha sağlıklı bir hale getirilmesi veya 

feshi ile sonuçlanan son çare niteliğinde bir davadır90. 

 Limited şirkette ise haklı sebeple fesih davası, ortaklar arasındaki güven 

ilişkisinin sarsılması, ortaklık ilişkisinin ve ortaklar arasındaki şahsi bağlantının 

bozulması nedeniyle şirketin devamından beklenen yararın gerçekleşmemesi 

nedeniyle temelden sarsılan ortaklık ilişkisinin sonlandırılması amacına hizmet 

etmektedir. 

 Ayrılma niteliği gereği üst kavramdır91. TTK md. 641 gerekçesine göre, 

ayrılma doğal çıkma hali olarak kabul edilen ölüm de dahil her çeşidi ile çıkma ve 

çıkarılmayı kapsar. Çıkma, ortağın kendi iradesi ile şirketten ayrılması, çıkarılma ise 

ortağın iradesi hilafına şirketle ilişiğinin kesilmesidir92. 

 Şirketten çıkma veya çıkarılma için şirketin iki veya daha fazla ortağının 

bulunması gerekir. Tek ortaklı bir limited şirkette, şirketten çıkma veya çıkarılma söz 

konusu olmaz. Zira TTK md. 574/3 hükmüne göre ortaksız bir şirket mümkün 

değildir. Nitekim tek ortak genel kurul sıfatıyla şirketin sona ermesi için karar 

 
89 Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 789; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 871. 
90 Şahin, Haklı Sebeple Fesih, s. 148. 
91 Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 764; Anonim şirketlerde ayrılma ile çıkma temelde ortağın kendi 
iradesiyle şirketle ilişkisinin kesilmesi açısından aynı kavram olarak algılansa da bu iki kavramın 
hukuki sebepleri farklıdır. Bu nedenle ayrılma kavramı bir üst kavram değil, ayrı bir kavram olarak 
ortaya çıkmaktadır. Her ne kadar çıkma ile ayrılma şirket ortağının iradesi ile gerçekleşiyorsa da 
çıkma şirket sözleşmesinde öngörülen veya kanunen haklı sebeplerle mümkün iken, ayrılma genel 
kurulda alınan kararlara bağlı olarak kullanılabilmektedir., Adıgüzel, Ayrılma Hakkı; s. 3. 
92 Adıgüzel, Ayrılma Hakkı, s. 3; Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 809. 
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alabilir93. 

v. Limited şirkette ayrılmanın yararları 

 Limited şirketler, genelde az sayıda ortak bulunan ve ortaklar arasındaki 

ortaklık ilişkisinin güvene dayalı olduğu şahıs şirketlerine benzer özellikler gösteren 

şirketlerdir. Ortaklar genellikle birbirleriyle şahsi bağlantı içerisindedirler. Ortaklar 

arasındaki bu şahsi bağlantıyı ve güveni bozan sebepler ortaklık ilişkisinin temelden 

sarsılmasına ve zaman içerisinde çekilmez hale gelmesine neden olmaktadır94.  

 Bu hallerde ortak ortaklık payını devretmek suretiyle şirketten ayrılabilir; 

ancak limited şirkette payın devri kolay değildir, TTK md. 595/4 hükmüne göre 

şirket sözleşmesi ile daha da zorlaştırılabilir veya yasaklanabilir95. 

 Bu nedenle ortaklık ilişkisini temelden sarsan sebeplerin varlığı halinde 

şirketten çıkma, çıkarılma ve şirketin feshi imkânları gündeme gelmektedir. Bu 

imkânlardan şirketin feshi son çare olarak görülmelidir96. Zira sona erme dışında 

diğer yollara başvurulduğunda şirket sona ermediğinden diğer ortakların, 

alacaklıların ve işçilerin ortaklık ilişkisinin devamına dayalı menfaatleri 

korunabilmektedir97. 

 Ayrılmak isteyen ortak açısından ise şirketten çıkma, haklı sebeple fesih 

davasında hâkim tarafından hükmedilebilecek diğer tedbirler gündeme gelmeden, 

şirketin feshine karar verilmesi halinde gerçekleşecek tasfiye prosedürünü 

beklemeden ve çoğunlukla tasfiye payından daha yüksek tutarda ayrılma akçesi 

alacağına kavuşarak çekilmez hale gelmiş ortaklık ilişkisini sonlandırma fırsatı sunan 

oldukça elverişli bir kurumdur98. 

 

 
93 Fatih Aydoğan, Tek Kişi Ortaklığı, Vedat Kitapçılık, İstanbul 2012, 1. Baskı, s. 291. 
94 Birçok yargı kararında limited şirket ortakları arasındaki güven ilişkisinden bahsedilmekte; ancak 
güven ilişkisinin sarsılması bakımından ortaklık ilişkisini çekilmez hale getirmesi şartı da 
aranmaktadır. “…davacının 25/11/2014 tarihli ortaklar kurulu toplantısına katılamaması ortaklar 
arasındaki güven ilişkisinin sarsılması nedeniyle fesih ve tasfiye yönünden haklı bir sebep olabilir ise 
de şirketin ticari faaliyete devam etmesinin gerektiği, şirketin ekonomik ve ticari değerinin bulunması, 
şirketin devam etmesinin diğer ortaklar yönünden daha ekonomik ve rasyonel olduğu gerekçeleri ile 
davacının şirketten çıkarılmasına…”, Yargıtay 11. HD., E. 2017/1520, K. 2018/7023, T. 13.11.2018,  
lexpera.com.tr. ET. 16.06.2023. 
95 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 872. 
96 Haklı sebeple çıkma ve haklı sebeple fesih davası yarışmaktadır., Burak Adıgüzel, Özlem İlbasmış 
Hızlısoy, Limited Şirkette Haklı Sebeple Fesih ve Haklı Sebeple Çıkma Davaları Arasındaki İlişki, 
Beykent Üniversitesi Hukuk Fakültesi Ticaret Hukuku Sempozyumu II ve Makaleler, On İki 
Levha Yayıncılık, İstanbul 2020, s. 195. 
97 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 424; Dirikkan, s. 29; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 881.  
98 Dirikkan, s. 30. 
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B. Limited Şirkette Çıkma  

1. Genel Olarak 

 Çıkma ortağın kendi iradesi ile şirketten ayrılmasıdır99. Kural olarak limited 

şirkette ortakların tek taraflı iradeleri ile şirketten ayrılmaları mümkün değildir. 

Limited şirket ortağının çıkma iradesinin hukuki bir temele dayanması 

gerekmektedir100. Bu hukuki temel ya şirket sözleşmesinde yer alan ve ortağa çıkma 

hakkı tanıyan hükümler ya da TTK’da yer alan limited şirket ortaklarına haklı 

sebeple şirketten çıkma hakkı tanıyan kanun hükümleridir101. Başka bir deyişle 

çıkma ya sözleşmeden doğan bir hakkın kullanılması ya da bir mahkeme kararı ile 

doğabilir102. Limited şirkette çıkma ortakların vazgeçilemez haklarındandır ve şirket 

sözleşmesi ile kaldırılması veya sınırlandırılması mümkün değildir103. 

 Esasen ortak, ortaklık sıfatını/ilişkisini esas sermaye payını devretmek suretiyle 

sona erdirebilir. Fakat devir için pay devrinin yasaklanmamış ve esas sermaye 

payının devredilebilir olması (payı devralacak kimsenin bulunması, şirket sözleşmesi 

ile devrin yasaklanmamış olması), genel kurulun pay devrine onay vermesi 

gerekir104. Çıkma, özellikle bu şartların sağlanamadığı hallerde, ortağa şirket ile 

aralarındaki ortaklık ilişkisini sona erdirme imkânı sunmaktadır105. Limited şirkette, 

sözleşme serbestîsi ilkesi ve şirket varlığının devam ettirilmesi isteği, sözleşme veya 

kanunla ortağa şirketten çıkma hakkı tanınmasının altında yatan temel 

düşüncelerdir106. 

 Çıkma hakkı, ortağın kendi iradesi ile şirketten ayrılma talebini ihtiva 

eder. Çıkma hakkını kullanmak suretiyle şirketten ayrılan ve şirketle aralarındaki 

 
99 Kaya, Ortaklıktan Çıkma, s. 205; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 871. 
100 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 424. 
101 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 424; Yargıtay HGK, E. 2019/658, K. 2020/101, T. 
06.02.2020, www.sinerjimevzuat.com.tr, ET. 16.06.2023. 
102 Tatlı, s. 169. 
103 Aker, s. 85; Baştuğ, s. 23; Dirikkan, s. 38; Gürpınar, s. 79; Sanwald, s. 351; Ünal Tekinalp, Yeni 
Anonim ve Limited Ortaklıklar Hukuku ile Tek Kişi Ortaklığının Esasları, Vedat Kitapçılık, 1. 
Baskı, İstanbul 2012, s. 379; Şener TTK md. 638/2 de düzenlenen haklı sebeple çıkma hakkının, 
ortağın elinden alınamayan mutlak bir ortaklık hakkı olduğunu ifade ederek burada bahsedilen 
vazgeçilemez hakkın haklı sebeple şirketten çıkma hakkı olduğunu belirtmiştir., Şener, Limited 
Ortaklıklar, s. 879.  
104 TTK md. 595/5, “Şirket sözleşmesi devri yasaklamış veya genel kurul onay vermeyi reddetmişse, 
ortağın haklı sebeple şirketten çıkma hakkı saklı kalır.” 
105 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 322; Bünyamin Gürpınar, Limited Şirkette Çıkma ve Çıkmaya 
Katılma, Gazi Üniversitesi Hukuk Fakültesi Dergisi, Yıl: 2016, Cilt: 20, Sayı: 2, s. 97; Tatlı, s. 169. 
106 Fevzi Fırat Gözüyeşil, Limited Şirketlerde Çıkmaya Katılma, Gazi Üniversitesi Hukuk Fakültesi 
Dergisi, Yıl: 2013, Cilt: 17, Sayı: 1-2, s. 665. 
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ortaklık ilişkisi kesilen ortağın, kural olarak şirkete ilişkin tüm hak ve 

yükümlülükleri sona erer107. 

2. Şirket Sözleşmesi Hükmüne Dayalı Çıkma  

a. Genel olarak 

 TTK md. 638/1 hükmüne göre, şirket sözleşmesi, ortaklara şirketten çıkma 

hakkı tanıyabilir ve/veya bu hakkın kullanılmasını belirli koşullara bağlayabilir. 

 Şirket sözleşmesinde çıkma hakkının ne şekilde düzenleneceğine dair kanunda 

bir açıklama yer almamaktadır. Kanun, sadece sözleşme ile çıkma hakkının 

kullanımının şarta bağlı veya bağlı olmaksızın düzenlenebileceğini belirtmektedir108. 

 Şirket sözleşmesi ile tanınacak çıkma hakkı şirket sözleşmesine kuruluş 

sırasında konulabileceği gibi sözleşme değişikliği yapmak suretiyle sonradan da 

eklenebilir. Ancak TTK md. 621 de çıkma hakkının sonradan tanınmasına ya da 

şartlarının değiştirilmesine ilişkin özel bir yeter sayı bulunmamaktadır. Üçüncü 

fıkrada çıkarılmaya yönelik belirlenen karar yeter sayısının çıkma hakkı bakımından 

uygulanması mümkün değildir109. 

 TTK md. 577/1, k hükmüne göre; şirket sözleşmesinde öngörülen çıkma 

hakkının tanınması ile bu hakkın kullanılmasının şartları ve bu hallerde ödenecek 

olan ayrılma akçesinin türü ve tutarına ilişkin hükümler bağlayıcı hükümlerdir110; 

ancak şirket sözleşmesinde çıkma hakkı düzenlenmemişse, ortak şartları varsa 

yalnızca haklı sebeple şirketten çıkma yoluna başvurabilir ya da diğer ortakların 

tamamının onayıyla şirketten çıkabilir111. Bir başka deyişle TTK md. 638/1 

anlamında çıkma hakkı yalnız şirket sözleşmesinde düzenlenmişse ortaklar 

bakımından bağlayıcıdır112. 

 

 
107 Yargıtay HGK, E. 2019/658, K. 2020/101, T. 06.02.2020, www.sinerjimevzuat.com.tr, ET. 
16.06.2023. 
108 Nihat Taşdelen, Limited Ortaklıklarda Çıkma Çıkarılma ve Fesih, Yetkin Yayıncılık, 1. Baskı, 
Ankara 2012, s.176. 
109 Aker, s. 81; Kendigelen/Kırca, s. 212; Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 764; Aynı yönde bkz. 
Taşdelen, s. 177; Yıldız, s. 155. 
110 Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 380. 
111 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 873. 
112 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 873; Yargıtay HGK, E. 2019/658, K. 2020/101, T. 06.02.2020, 
www.sinerjimevzuat.com.tr, ET. 16.06.2023. 
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b. Çıkma hakkına ilişkin esaslar 

 Şirket sözleşmesinde ortaklara çıkma hakkı tanıyan sebepler gösterilebilir. Bu 

anlamda çıkma hakkı, sözleşme serbestisi kapsamında, emredici kurallara ve ahlaka 

aykırı olmamak kaydıyla bazı şartlara bağlanabilir113. Bu şartlar, şekle ilişkin114 veya 

birtakım sebeplerin gerçekleşmesine ilişkin olabileceği gibi115 hem şekle hem de 

birtakım sebeplere ilişkin şartlar bir arada da düzenlenebilir. Ayrıca şirket 

sözleşmesinde çıkma, şirket genel kurul kararı alınması şartına da bağlanabilir116; 

ancak bu halde genel kurul kararı alınması söz konusu olursa azınlık ortağın veya 

ortakların şirketten çıkması imkânsızlaşabilir117. 

 Şirket sözleşmesinde düzenlenen şartların objektif şekilde değerlendirilebilir 

veya denetlenebilir olması gerekmektedir118. Şirket sözleşmesi ile çıkma hakkının 

kullanımı bazı şartlara bağlanmışsa çıkmanın gerçekleşmesi bakımından söz konusu 

şartların gerçekleşmiş olması gerekmekte; ancak bu şartların haklı sebep teşkil 

etmesi gerekmemektedir119. Bunun yanı sıra ortaklara çıkma hakkının mutlak bir hak 

olarak120 yani kayıtsız şartsız tanınması da mümkündür121.  

 Kural olarak şirket sözleşmesi hükmüne dayalı çıkma hakkı şirketin kabulüne 

bağlı değildir; ancak şirket sözleşmesinde çıkma hakkı birtakım şartlara bağlanmışsa, 

limited şirket söz konusu şartların gerçekleşmediği itirazında bulunabilir122. Başka 

bir deyişle şartların oluşup oluşmadığına dair ihtilaflara ilişkin taraflar dava yoluna 

başvurabilir123. 

 TTK md. 638/1 hükmüne göre, şirket sözleşmesi ile çıkma hakkının kullanılma 

usulü, süresi, ayrılma akçesinin hesaplanma yöntemi ve ödenme koşulları 

düzenlenebilir124. 

 Çamoğlu’na göre, şirket sözleşmesi ile bütün ortaklara değil ancak bazı 

 
113 Gürpınar, s. 83; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 874; Taşdelen, s. 179. 
114 Kendigelen/Kırca, s. 212; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 875. 
115 Aker, s. 82; Gürpınar, s. 83; Kendigelen/Kırca, s. 212; Taşdelen, s. 179. 
116 Kendigelen/Kırca, s. 212. 
117 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 874. 
118 Aker, s. 82; Taşdelen, s. 176; Pulaşlı, Şerh, s. 3134 vd. 
119 Dirikkan, s. 33; Taşdelen, s. 178. 
120 Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 764. 
121 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 424; Kendigelen/Kırca, s. 212; Şener, Limited Ortaklıklar, 
s. 874; Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 764. 
122 Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 380. 
123 Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 765. 
124 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 424. 
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ortaklara125 çıkma hakkı tanınabileceği gibi farklı ortaklara tanınan çıkma hakkı 

farklı şartlara da bağlanabilir. Bu durum eşitlik ilkesine aykırılık teşkil etmez. 

Doğrudan ortaklara tanınan bu hak bir imtiyaz değil, kişisel hak niteliğindedir.126.  

 Bizim de katıldığımız Pulaşlı’nın görüşüne göre ise TTK’da yer verilen ve 

şirketin diğer ortaklarına tanınan çıkmaya katılma hakkı dolayısıyla şirket sözleşmesi 

ile çıkma hakkının yalnızca bir veya bazı ortaklara tanınması mümkün değildir. Aksi 

takdirde bu durum eşit işlem ilkesine aykırılık oluşturur127, ancak yazara göre çıkma 

hakkının kullanılması tüm ortaklar bakımından belirli bir zaman dilimine ya da 

belirli şartlara bağlanabilir128.  

 Şirket sözleşmesi ile ortaklara tanınan çıkma hakkı, ortaklar tarafından tek 

taraflı irade beyanı ile kullanılabilecek bozucu yenilik doğuran bir haktır129 ve 

ortağın bireysel koruyucu haklarındandır130. Yani ortak şirket sözleşmesine dayalı 

çıkma hakkını kullanıp bu yöndeki iradesi şirkete ulaştığı anda çıkma gerçekleşir. 

Çıkma beyanının şirket tarafından kabul edilmesine gerek yoktur131; ancak yukarıda 

da izah edildiği üzere çıkma hakkının kullanılması için şirket sözleşmesinde 

belirtilmesi şartıyla genel kurul kararı gerekebilir132. 

 Başka bir deyişle çıkma hakkı şirket sözleşmesinde ortağın tek taraflı beyanı 

ile şirketten çıkma şeklinde tanınabileceği gibi sözleşmede öngörülen sebeplerden 

birine dayanılarak ortağın şirketten çıkma talebinin şirket tarafından kabul edilmesi 

halinde şirketten çıkma şeklinde de tanınabilir133. Bu son halde çıkma, şirketin 

ortağın çıkma talebini kabul ettiği tarihte gerçekleşir134. 

 Şirket sözleşmesine kuruluş sırasında konulan çıkma hakkının sonradan 

sözleşme değişikliği yapmak suretiyle ortakların elinden alınması, ilgili ortakların 

 
125 Kendigelen/Kırca, s. 211. 
126 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 424 – 425; Benzer yönde bkz, Şener, Limited Ortaklıklar, 
s. 874; Çıkma hakkının şirket sözleşmesi ile sadece bazı ortaklara tanınması halinde, ilgili genel kurul 
kararı dürüstlük kuralı çerçevesinde dikkatle incelenmelidir., Taşdelen, s. 177. 
127 Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 810. 
128 Pulaşlı, Şerh, s. 3135; Herhangi bir zaman kısıtlaması yoksa çıkma hakkı şirket tasfiye halinde iken 
de kullanılabilir; ancak bu durum dürüstlük kurallarına aykırılık teşkil eder., Taşdelen, s. 178. 
129 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 424; Reto Sanwald, Austritt und Ausschluss aus AG 
und GmbH, Dike Verlag, Zürich/St. Gallen 2009, s. 51; Çıkma bildirimi bir hukuki ilişkiyi sona 
erdirmeye yönelik bozucu yenilik doğuran bir haktır., Şaban Kayıhan, Şirketler Hukuku, Seçkin 
Yayınevi, 6. Baskı, Ankara 2020, s. 313; Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 380; Yargıtay HGK, E. 
2019/658, K. 2020/101, T. 06.02.2020, www.sinerjimevzuat.com.tr, ET. 16.06.2023.  
130 Taşdelen, s. 85; Yıldız, s. 173. 
131 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 424; Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 380. 
132 Aker, s. 82; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 874; Taşdelen, s. 175-179. 
133 Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 379- 380. 
134 Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 380. 
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muvafakatine bağlıdır. Zira Şener’e göre şirket sözleşmesi hükmüne dayalı çıkma 

hakkı nispi müktesep bir ortaklık hakkıdır135. Bununla birlikte şirket sözleşmesi 

hükmüne dayalı çıkma hakkının sözleşmede değişiklik yapmak suretiyle 

kolaylaştırılması mümkün iken sözleşmede yer alan mevcut çıkma hakkının sonradan 

yapılacak değişikliklerle zorlaştırılıp zorlaştırılamayacağı tartışmalıdır. Şener’e göre 

nispi müktesep hak niteliğinde olan şirket sözleşmesi hükmüne dayalı çıkma 

hakkının (şayet şirket sözleşmesinde mutlak olarak düzenlenmemişse) özüne 

dokunulmaksızın sonradan yapılacak sözleşme değişiklikleri ile şarta bağlanması ya 

da zorlaştırılması mümkündür136. 

c. Çıkma hakkının şirkete bildirimi 

 Çıkma hakkının şirket sözleşmesi ile düzenlenmesi halinde ortak, çıkma 

hakkını şirket müdürlerine137 yönelteceği tek taraflı bozucu yenilik doğuran bir 

bildirimle kullanır138. Sözleşmede belirtilen çıkma hakkının kullanılması için, çıkma 

talep eden ortağın, dava açmasına gerek yoktur, şirkete yönelik olarak çıkma 

bildiriminde bulunması gerekli ve yeterlidir139.  

 Çıkma hakkı yenilik doğuran bir hak olduğundan irade beyanının şirkete 

ulaşmasıyla birlikte çıkmanın hüküm ve sonuçları doğacaktır140. Bildirimin şekli 

şirket sözleşmesinde belirlenebilir; sözleşme ile belirlenmemişse141 çıkma hakkı 

kural olarak herhangi bir şekil şartına bağlı olmadan142 tek taraflı bozucu yenilik 

doğuran bir irade beyanıyla kullanılır143. Şirket sözleşmesi hükmüne dayalı çıkma 

hakkı nispi müktesep hak olmakla birlikte aynı zamanda yenilik doğuran nitelikte bir 

 
135 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 876. 
136 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 876. 
137 Çıkma beyanını almaya yetkili kişi limited şirket müdürü veya müdürleridir. Esra Cenkci, Çıkan ya 
da Çıkarılan Limited Ortağına Ayrılma Akçesinin Ödenmesi (TTK md. 642), Ankara Barosu 
Dergisi, Yıl: 2018, Cilt: 76, Sayı: 4, s. 8; Taşdelen, s. 227. 
138 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 425; Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 810. 
139 Gürpınar, s. 84; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 877.  
140 Kayıhan, s. 313; Kendigelen/Kırca, s. 213. 
141 Gürpınar, s. 84; Çıkma bildiriminin iletilmesi herhangi bir şekle tabi değildir, çıkma bildiriminin 
örtülü olarak yapılması da mümkündür., Şener, Limited Ortaklıklar, s. 878; 6102 sayılı TTK’ da 
çıkma hakkının kullanılması bakımından şekil şartı öngörülmemiştir. Bununla birlikte şirket 
sözleşmesinde bu hakkın kullanılması yazılı bildirim yapılmasına veya başkaca bir şekil şartına 
bağlanabilir. Bu halde, sözleşmede belirtilen şekil şartına uygun hareket edilmesi gerekmektedir. 
Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 765. 
142 Kendigelen/Kırca, s. 212; İspat kolaylığı açısından, bildirimin yazılı veya bir nüshasının şirket 
tarafından alındığını gösteren bir belge ile yapılması uygun olur., Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 811; 
Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 765.  
143 Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 811. 
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haktır. Zira hakkın icrasına şirketin katılması gerekmez144. Ayrıca çıkma bildiriminin 

sonuç doğurması da şirketin kabulüne bağlı değildir. Şirketin, çıkma bildiriminin 

sonucuna etkisi yoktur145. 

 Çıkma hakkının şirket sözleşmesinde belirlenen sebep ve şartlara uygunluğu 

hususunda çıkma hakkını kullanan ortak ile şirket arasında uyuşmazlık ortaya çıktığı 

takdirde, ortak tespit davası açmak suretiyle çıkma hakkını yargı yolu ile 

kullanabilir.146 Mahkeme sadece çıkma hakkı bakımından sözleşmede düzenlenen 

nedenlerin var olup olmadığını inceler, bu sebeplerin çıkma bakımından önemini ya 

da gerekliliğini inceleyemez. Mahkemenin tespit kararı geriye etkili ve açıklayıcı 

niteliktedir147.  

 Limited şirket söz konusu koşulların bulunmadığı itirazında bulunmuş ve bu 

itirazını mahkemeye götürerek çıkmanın iptalini talep etmiş ve dava şirket lehine 

sonuçlanmış ise bu halde de şirketten çıkan ortak mahkeme kararı ile şirkete geri 

döner148. 

d. Ticaret siciline tescil 

 TTK md. 598/1 hükmüne göre, şirket müdürleri tarafından esas sermaye 

paylarının geçişlerinin tescil edilmesi için ticaret siciline başvurulur. 

 Bir görüşe göre çıkma halinde, şirketten çıkan ortağın esas sermaye payının 

devri söz konusu olmadığından çıkmaya dayalı olarak tescil başvurusunun derhal 

yapılması mümkün değildir; ancak çıkan ortağın payının koşulları varsa şirket 

tarafından iktisap edilmesi, diğer ortaklardan bir veya birkaçı veya üçüncü kişilerce 

devralınması halinde ticaret siciline tescili mümkündür149. 

 Ancak doktrinde çoğunluk görüşü çıkma halinde bu keyfiyetin ticaret siciline 

tescil edilmesi gerektiği yönündedir150.  

 
144 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 877. 
145 Aker, s. 82; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 877; Taşdelen, s. 175. 
146 Bu halde ortak çıkma nedeniyle ödenmesi gereken ayrılma akçesi için bir eda davası açabilir., 
Kendigelen/Kırca, s. 213. 
147 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 425; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 878; Şener, Ortaklıklar 
Hukuku, s. 765; Şirketin de çıkmanın geçersiz olduğunu ve ortaklık sıfatının devam ettiğini açacağı 
bir dava ile tespit ettirmesi mümkündür., Kendigelen/Kırca, s. 213; Yıldız, s. 155; Bilgili/Demirkapı, 
(2021), s. 502; Şirket sözleşme ile düzenlenen çıkmaya ilişkin şartların gerçekleşmediği hallerde de 
tespit davası açarak çıkmanın geçersizliğini ileri sürebilir., Taşdelen, s. 178. 
148 Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 380. 
149 Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 811. 
150 Baştuğ, Çıkma ve Çıkarılma, s. 70; Fatih Bilgili, Ertan Demirkapı, Şirketler Hukuku Dersleri, 
Dora Yayıncılık, 9. Baskı, Bursa 2013, s. 775; Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 901; Pulaşlı, 
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4. Haklı Sebeple Çıkma 

a. Genel olarak 

 TTK md 638/2 hükmüne göre, Her ortak, haklı sebeplerin varlığında şirketten 

çıkmasına karar verilmesi için dava açabilir151. 

 Haklı sebeple çıkma, kanuni çıkma halidir152. Ortağın haklı sebeple şirketten 

çıkmayı dava yoluyla talep edebilmesi için bu hususta sözleşmede bir hüküm 

bulunması gerekmez. Haklı sebeple çıkma hakkı emredici nitelikte153, mutlak154, 

sözleşme ile bertaraf edilemeyen155 ve vazgeçilemez156 bir haktır157. Şirket 

sözleşmesinde ortağın haklı sebeple şirketten çıkması hali bakımından cezai şart 

düzenlenmesi mümkün değildir158; ancak haklı sebeple çıkma hakkı, şirket 

sözleşmesi hükmüne dayalı çıkma hakkının aksine, tek yanlı irade beyanıyla değil 

dava yolu ile kullanılabilir159. Başka bir deyişle kendisi açısından haklı bir sebep 

bulunması durumunda, her ortak şirketten çıkma talebiyle dava yoluna gidebilir. 

 Bunun yanı sıra, TTK md. 595/5 hükmüne göre, şirket sözleşmesinde devrin 

yasaklanması veya genel kurulun devri onaylamaması nedeniyle esas sermaye payını 

devredemeyen ortağın, haklı sebeple şirketten çıkma hakkı saklıdır160. Bu halde de 

ortak, mahkemeden şirketten çıkmasına karar verilmesini talep edebilir. 

 Alman Hukukunda da kanuni düzenleme bulunmamasına rağmen, ortağın 

şirketten çıkabileceği kabul edilmektedir; ancak Türk Hukukundan farklı olarak 

Alman Hukukunda haklı sebeple şirketten çıkma hakkı dava yolu ile değil şirkete 

karşı çıkma beyanında bulunmakla kullanılır. 

 
Şirketler Hukuku, s. 824; Taşdelen, s. 199. 
151 “…Buna göre ortak, haklı bir sebebin varlığı hâlinde, diğer ortakların rıza ve muvafakatlerine 
lüzum olmaksızın şirketten çıkmasına müsaade edilmesini mahkemeden talep edebilmekte ve 
mahkeme kararı ile şirketten çıkabilmektedir. Böylece ortaklar, esas sözleşmede şirketten çıkma 
hususu düzenlenmiş olsun ya da olmasın şirketten çıkmalarını haklı gösterecek bir sebebin varlığı 
hâlinde her zaman bu hakkı kullanabileceklerdir…”, Yargıtay HGK, E. 2019/658, K. 2020/101, T. 
06.02.2020, www.sinerjimevzuat.com.tr, ET. 16.06.2023. 
152 Kayıhan, s. 313.  
153 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 879. 
154 Hakkın şirket sözleşmesiyle sınırlandırılması mümkün olmamakla birlikte, çıkma için haklı sebep 
oluşturacak bazı olgulara şirket sözleşmesinde yer verilebilir., Kendigelen/Kırca, s. 213. 
155 Dirikkan, s. 38; Ertan Demirkapı, Ali Haydar Yıldırım, İsviçre Borçlar Kanunu’nda Limited 
Ortaklıklar Hukuku Alanında Yapılan Yeni Düzenleme, BATİDER, Cilt: 24, Sayı: 3, s. 462; Şener, 
Limited Ortaklıklar, s. 879; Kayıhan, s. 313. 
156 Pulaşlı, Şerh, s. 3137; Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 765. 
157 Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 811. 
158 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 879. 
159 Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 811. 
160 Gürpınar, s. 90; Kendigelen, s. 501. 
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b. Haklı sebeple çıkmanın koşulları 

 Limited şirkette haklı sebeple şirketten çıkmanın, çıkmayı gerektirecek haklı 

bir sebebin bulunması ve çıkma hakkının dava yolu ile kullanılması olmak üzere iki 

koşulu vardır161. 

i. Haklı sebep kavramı 

 Haklı sebep kavramı TMK md. 2 de düzenlenen dürüstlük kuralına dayanır ve 

dürüstlük kuralının sürekli borç ilişkilerine uygulanmasına ilişkindir162. 

 TTK’da çıkma hakkının kullanılması haklı sebeplerin varlığına bağlı tutulmuş; 

ancak haklı sebep kavramına ilişkin bir düzenlemeye yer verilmemiştir163. Her ne 

kadar limited şirkette haklı sebeple çıkma hakkı bakımından haklı sebep kavramı 

tanımlanmamışsa da kollektif şirkette, yönetici ortağın azlinin, haklı sebeplerin 

mevcut olması halinde mümkün olacağı ve haklı sebep olarak da TTK md. 219/son 

cümlesinde “görevin yerine getirilmesinde basiretsizlik, ağır ihmal veya yönetimde 

iktidarsızlık gibi haller, haklı sebep sayılır” şeklinde belirtilmiş, kollektif şirketin 

haklı sebeple feshini düzenleyen TTK md. 245’de hem haklı sebep kavramı 

tanımlanmış hem de örnekseme yoluyla hangi hallerin haklı sebep teşkil edeceği 

ifade edilmiştir. Bu düzenlemeye göre haklı sebep; şirketin kuruluşuna yol açan fiili 

ve kişisel sebeplerin şirketin işletme konusunun elde edilmesini imkânsız kılacak 

veya güçleştirecek şekilde ortadan kalkmasıdır. Ancak doktrinde, kanunda yer alan 

bu tanımın başarılı olmadığı ve yanlış yorumlamalara sebep olabileceği ifade 

edilmektedir164. 

 Doktrinde, haklı sebep hukuki ilişkiyi sürdürülemez ve çekilmez kılan, yenilik 

doğuran bir bildirim veya dava yolu ile bu hukuki ilişkiyi sona erdirme veya 

değiştirme yetkisinin kullanılmasını adil ve haklı gösteren hukuki olgu şeklinde 

tanımlanmaktadır165. Bu bakımdan şirketin devam etmesi veya ortağın şirket ile 

aralarındaki ortaklık ilişkisinin devam etmesi doğruluk ve güven kurallarına göre 

ortaktan beklenemiyorsa, haklı sebep gerçekleşmiştir166. 

 
161 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 428. 
162 Dirikkan, s. 48; Ersin Çamoğlu, Kollektif Ortaklıkta Haklı Sebep Kavramı ve Ortağın Haklı 
Sebeple Çıkarılması, Fakülteler Matbaası, İstanbul 1976, s. 62- 64. 
163 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 428. 
164 Çamoğlu, Haklı Sebep ve Çıkarılma, s. 24, Pulaşlı, Şerh, s. 3137 – 3138. 
165 Çamoğlu, Haklı Sebep ve Çıkarılma, s. 25; Pulaşlı, Şerh, s. 3138; Yıldız, s. 156. 
166 Ali Haydar Yıldırım, 6102 Sayılı Yeni Türk Ticaret Kanunu’na Göre Limited Ortaklığın 
Haklı Sebeple Feshi, Dora Basım Yayın Dağıtım, 1. Baskı, Bursa 2013, s. 107. 
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 Yargıtay yakın tarihli bir kararında haklı sebep kavramını, “…ortaklık ilişkisini 

çekilmez hale getiren ve dürüstlük kurallarına göre ilişkiyi sürdürmesinin ortaktan 

beklenemeyeceği nesnel ve objektif haller” şeklinde tanımlamıştır167. 

 Ayrılma bakımından haklı sebep ise ortak ile şirket arasındaki ortaklık ilişkisini 

çekilmez kılan ve dürüstlük kuralları çerçevesinde ortak açısından ortaklık ilişkisinin 

sürdürülmesini beklenemez hale getiren sebeplerdir. Bu sebepler şirket dışı objektif 

veya sübjektif sebepler olabilir168. Yani haklı sebepler şirketin alanında, ortakların 

birbirleriyle olan ilişkilerinde veya çıkmak isteyen ortağın şahsında 

gerçekleşebilir169. Başka bir değerlendirmeye göre de haklı sebepler şirket içi veya 

şirket dışı sebepler olabilir170. Haklı sebeplerin varlığı halinde artık ortağın şirkette 

kalması kendisinden beklenemez171. 

 Ortağın iflası, kısıtlanması, belli bir yaşa gelmesi, çalışma gücünü kaybetmesi, 

ağır hastalık, sakatlık, akıl hastalığı gibi nedenler ortağın yükümlülüklerini yerine 

getirmesine engel oluyor ve ortak açısından ortaklık ilişkisinin sürdürülmesini 

beklenemez hale getiriyorsa haklı sebep olarak değerlendirilebilir172. Bunun yanı sıra 

ortağın başka bir ülkeye yerleşmek niyetiyle ülkeden ayrılması da haklı sebeplere 

örnek olarak verilebilir173. 

 Ortaklar arası yaşanan güvensizlik ve anlaşmazlıklar, şirketin durumunu 

ilgilendiren hususlar, şirketin kötü yönetilmesi, üst üste zarar etmesi, kâr 

dağıtılmaması, şirket defter ve kayıtlarının düzenli tutulmaması, şirket borçlarının 

düzenli ödenmemesi, şirketin çok miktarda borçlu olması, ortağın şirketten 

dışlanması, ortağın pay sahipliği haklarına engel olmak amacıyla bilanço 

düzenlenmemesi veya eksik ya da hatalı düzenlenmesi gibi nedenler de haklı sebep 

olarak kabul edilebilir174. 

 Yargıtayın yaş küçüklüğünün175; ortağın şirketin iştigal konusu ile ilgili bilgi, 

 
167 Yargıtay 11. HD., E. 2016/4188, K. 2016/6392, T. 21.11.2017, Kendigelen/Kırca, s. 217. 
168 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 428- 429. 
169 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 886. 
170 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 429. 
171 Aker, s. 87- 88; Pulaşlı Şirketler Hukuku Genel Esaslar, s. 811; Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 766. 
172 Tatlı, s. 171 – 172. 
173 Tuğba Özdoğan Daloğlu, Limited Şirketlerde Çıkma ve Çıkarılma, On İki Levha Yayıncılık, 1. 
Baskı, İstanbul 2020, s. 42.   
174 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 428 – 429; Taşdelen, s. 187; Yıldız, s. 156; Yargıtay 11. 
HD, E. 2015/1372, K. 2017/1861, T. 29.03.2017, Yargıtay 11. HD., E. 2015/9114, K. 2016/6883, T. 
22.06.2016, www.sinerjimevzuat.com.tr, ET. 16.06.2023. 
175 Yargıtay 11. HD., E.2014/1809, K 2015/3450, T. 12.03.2015, www. sinerjimevzuat.com.tr, ET. 
18.06.2023 

http://www.sinerjimevzuat.com.tr/
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görgü ve tecrübeye sahip olmamasının176; şirket müdürleri tarafından ortak hakkında 

suç duyurusunda bulunulmuş olmasının177 çıkma bakımından haklı sebep teşkil 

etmeyeceğine; ancak kar dağıtılmamasının178; iki ortaklı şirketlerde eşlerin 

boşanmasının179 haklı sebep olarak kabul edilmesi gerektiğine yönelik kararları 

bulunmaktadır. Yargıtay aynı kararlarda haklı sebep kavramının her somut olayda 

mahkeme tarafından takdir edilmesi gerektiğini bununla birlikte ortaya konulan haklı 

sebeplerin nesnel ve objektif ölçülere uygun olması gerektiğini içtihat etmiştir. 

Dolayısıyla bir sebebin şirketten ayrılma bakımından haklı sebep teşkil edip 

etmediğinin şirketin faaliyet konusu, ortak sayısı, ortaklık yapısı, ortaklar arası 

ilişkileri, mevcut ticari durumu vb. hususlarla birlikte ele alınıp her somut olayın 

kendine has özellikleri ile birlikte değerlendirilmesi gerekir. Örneğin yaş küçüklüğü 

bir somut olay bakımından haklı sebep teşkil etmez iken başka bir somut olayda 

ayrılma bakımından haklı sebep oluşturabilir.  

 Belirli birtakım sınırlamalara uyulmak kaydıyla180 şirket sözleşmesinde 

çıkmaya dayanak oluşturacak haklı sebeplere yer verilebilir181. 

 Ancak çıkma davasının kabul edilmesi için çıkmayı talep eden ortak tarafından 

ileri sürülen haklı sebebin mahkemece tespit edilmesi gerekmektedir182. 

 Çıkma bakımından ileri sürülen haklı sebebin gerçekleşip gerçekleşmediğini 

ispat yükü davacı ortaktadır. Yani davacı ortak haklı sebebin gerçekleştiğini ispat 

etmelidir183. Haklı sebeple şirketten çıkma davası, bozucu yenilik doğuran bir 

davadır184. Haklı sebeple şirketten çıkma talebiyle dava açan ortak, haklı sebeplerin 

 
176 Yargıtay 11. HD., E. 2014/8798, K 2014/14978, T. 01.10.2014, www. sinerjimevzuat.com.tr, ET. 
18.06.2023 
177 Yargıtay 11. HD., E. 2016/4188, K 2017/6392, T. 21.11.2017, www. sinerjimevzuat.com.tr, ET. 
18.06.2023 
178 Yargıtay 11. HD., E.2014/1809, K 2015/3450, T. 12.03.2015, www. sinerjimevzuat.com.tr, ET. 
18.06.2023 
179 Yargıtay 11. HD., E 2106/5973, K. 2018/149, T.10.01.2018, www. sinerjimevzuat.com.tr, ET. 
18.06.2023 
180 Bu sınırlamaların limited şirketin temel yapısal özellikleri ile dürüstlük kuralına uygunluk olduğu 
kabul edilebilir., Aker, s. 85. 
181 Taşdelen, s. 183- 188. 
182 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 428, Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 811. 
183 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 884. 
184 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 428; Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 380; Limited şirket 
ortağı tarafından açılan haklı sebebe dayalı çıkma davası ileriye etkili hüküm ifade eden bozucu 
yenilik doğuran bir dava olup, bu davada çıkmayı gerçekleştiren irade mahkeme kararıdır. 
Mahkemenin çıkmaya ilişkin kararı şirketle ortak arasındaki hukuki ilişkiyi sona erdirir ve sonuçlarını 
dava tarihinden değil kararın kesinleştiği tarihte doğurur., Yargıtay HGK, E. 2019/658, K. 2020/101, 
T. 06.02.2020, www.sinerjimevzuat.com.tr, ET. 16.06.2023. 
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mevcut olduğunu gösteren ispat araçlarını mahkemeye sunma külfeti altındadır185. 

Haklı sebeplerin gerçekleşip gerçekleşmediğini somut olayın özelliklerine göre 

hakim takdir eder186. 

 Haklı sebebin gerçekleşip gerçekleşmediği, hakim tarafından, söz konusu 

limited şirketin yapısı ve bireysel somut ilişkileri dikkate alınarak tespit edilmelidir. 

Özellikle şirket sözleşmesinde yan ve ek ödeme yükümlülüklerinin öngörülmüş olup 

olmadığı, payın devrinde hangi esasın kabul edilmiş olduğu, karar yetersayılarının 

arttırılmış olup olmadığı, ortaklar için rekabet yasağının kabul edilip edilmediği, 

çıkma hakkının öngörülmüş olup olmadığı gibi hususlar tespit yapılırken mutlaka 

göz önünde tutulmalıdır.187. 

ii. Haklı sebebin kaynağı ve ortağın kusuru 

 Haklı sebep ortaklık ilişkisine dayalı durumlardan ya da ortaklık ilişkisi 

dışındaki kişisel ilişkilere dayalı durumlardan kaynaklanabilir. Haklı sebep hangi 

durumdan kaynaklanırsa kaynaklansın aslolan söz konusu sebebin ortaklık ilişkisinin 

devamını objektif olarak çekilmez hale getirmesidir188. 

 Pulaşlı’ya göre, haklı sebeple çıkma talebinde bulunan ortağın haklı sebebin 

meydana gelmesinde kusurlu olup olmadığının bir önemi yoktur189. Şahin’e göre 

davacı ortak haklı sebebin meydana gelmesinde diğer ortaklardan daha fazla kusurlu 

olmamalıdır190. 

 Çamoğlu’na göre de haklı sebebin ortağın kusuruna dayalı olması gerekmez; 

ancak kendi kusuru ile haklı sebebi ortaya çıkaran ortak, bu sebebe dayanarak çıkma 

talebinde bulunamaz191. Şener bu durumu ortağın kendi kusuruna dayalı haklı sebebe 

dayanarak çıkma talebinde bulunmasının doğruluk ve güven kurallarına aykırı 

olacağı şeklinde ifade etmiştir. Yazara göre çıkma talebine temel teşkil eden haklı 

 
185 Yargıtay 11. HD., E. 2015/9114, K. 2016/6883, T. 22.06.2016; Yargıtay 11. HD., E. 2019/2234, K. 
2019/4569, T. 18.06.2019; Aker’e göre haklı sebep kavramının nisbiliği gereği bu hususta kesin ispat 
aranmamalı, somut olayın özelliklerine göre mahkemeye inandırıcı somut olguların sunulmuş olması 
yeterli kabul edilmelidir., Aker, s. 87. 
186 Dirikkan, s. 45; Taşdelen, s. 182; Yıldız, s. 156. 
187 Yıldırım, s. 108. 
188 Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 812. 
189 Dirikkan, s. 112; Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 813; Aynı yönde bkz., Şener, Limited Ortaklıklar, s. 
921. 
190 Ayşe Şahin, Yeni Türk Ticaret Kanunu’nun Limited Ortaklıkta Ortağın Çıkması ve Çıkarılmasına 
İlişkin Hükümlerinin Değerlendirilmesi, Ersin Çamoğlu’ na Armağan, Yıl: 2013, Cilt: 71, Sayı: 2, 
İstanbul, s. 190; Aynı yönde bkz., Dirikkan, s. 45; Taşdelen, s. 183; Tatlı, s. 171. 
191 Bilgili/Demirkapı, (2021) s. 501; Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 430; Aynı yönde bkz., 
Kendigelen/Kırca, s. 220. 
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sebebin ortaya çıkmasında ortağın kusuru olmamalıdır192.  

 Başka bir deyişle, haklı sebebin kusura dayalı olması koşulu aranmaz; ancak 

çıkma talebinde bulunan ortağın kusuruyla oluşmamış bir haklı sebep olması gerekir. 

Aksi halde, TMK md. 2 ye (dürüstlük kuralına) aykırılık gündeme gelecektir193. 

Yargıtay aynı zamanda uzun süre sessiz kalınan gerekçelere dayanılması sermaye 

borcunu ifa edeceği süreye beş ay kala çıkma davası açılmasını da dürüstlük kuralın 

aykırı bulmuştur194. 

 Bunun yanı sıra haklı sebebin diğer ortakların kusuru ile ortaya çıkması, 

çıkmayı talep eden ortak yönünden haklı sebebin gerçekleştiği kanaatini 

güçlendirir195. 

iii. Çıkma davası 

 Çıkma davası, haklı sebeple şirketten çıkmak isteyen ortak tarafından, şirket 

tüzel kişiliğine karşı, şirket merkezinin bulunduğu yerdeki asliye ticaret 

mahkemesinde açılır196. Haklı sebeple çıkma davası mutlak ticari dava 

niteliğindedir197. 

 Davacı ortak/ortakların dava açarken ortak sıfatını ispat etmeleri gerekir198. 

Haklı sebeple çıkma davası bakımından ortak sıfatı davanın dinlenilme koşulu 

olduğundan, ortak sıfatının dava kesin hükümle sonuçlanıncaya kadar devam etmesi 

gerekir. Zira haklı sebeple çıkma davasında verilen ortağın şirketten çıkmasına 

ilişkin karar, sonuçlarını kararın kesinleştiği tarihten itibaren doğuracağından 

davacının bu tarihte şirket ortağı olması gerekir199. Ortak sıfatını herhangi bir sebeple 

kaybeden ortağın haklı sebeple çıkma davasına devam etmekte hukuki bir yararı 

bulunmamaktadır200. 

 Haklı sebepler ortağın şahsında veya şirketin alanında ya da ortaklık 

 
192 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 886; Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 766. 
193 Dirikkan, s. 45; Ayşe Şahin, Yeni Türk Ticaret Kanunu’nun Limited Ortaklıkta Ortağın Çıkması ve 
Çıkarılmasına İlişkin Hükümlerinin Değerlendirilmesi, Ersin Çamoğlu’na Armağan, İstanbul 2013, 
s. 178; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 886. 
194 Yargıtay 11. HD., E. 2018/1717, K. 2018/3581, T. 08.05.2019, Kendigelen/Kırca, s. 220. 
195 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 430. 
196 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 428. 
197 Tarafların sıfatına ve işin ticari işletmeyle ilgili olup olmadığına bakılmaksızın ticari sayılan 
davalar mutlak ticari davadır., Sabih Arkan, Ticari İşletme Hukuku, Banka ve Ticaret Hukuku 
Araştırma Enstitüsü, Ankara 2018, 25. Baskı, s. 103. 
198 Ortak sıfatının ispatı bakımından şirket sözleşmesi, pay defteri ve pay senetleri önem taşır. 
199 Yargıtay HGK, E. 2019/658, K. 2020/101, T. 06.02.2020, www.sinerjimevzuat.com.tr, ET. 
16.06.2023. 
200 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 883. 
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ilişkilerinde gerçekleşmiş olabilir. Bu bakımından bizim de katıldığımız Şener’in 

görüşüne göre haklı sebep ortağın şahsında değil de şirketin alanında ya da ortaklık 

ilişkilerinde gerçekleşmişse payı devralan ortak usul ekonomisi gereği davaya devam 

edebilir201. Nitekim limited şirkette çıkma davası ortağın paya bağlı ortak sıfatına 

ilişkindir ve payın devri dava konusunun devri olarak değerlendirilmelidir. HMK 

md. 125/2 de de dava konusunun davacı tarafından üçüncü bir kişiye devredilmesi 

hâlinde, devralan üçüncü kişinin, hukuk gereği (ipso iure) davacı sıfatı ve buna bağlı 

olarak dava takip yetkisi kazanacağı ve davanın yeni davacı ile süreceği esası kabul 

edilmiştir. 

 Şirket iki ortaktan oluşuyorsa çıkma davası haklı sebeple şirketten çıkmak 

isteyen ortak tarafından diğerine karşı açılabilmelidir202. Tek kişilik şirketlerde ise 

haklı sebeple çıkma davası açılamaz; ancak şirkette iki veya daha fazla sayıda ortak 

varsa şirkette tek ortak kalması şartıyla diğer ortaklar tarafından haklı sebeple çıkma 

davası açılabilir203. 

 Şirkete karşı açılan haklı sebeple çıkma davasında şirketi müdür/müdürler 

temsil eder; ancak müdür/müdürler çıkma davası açmışlarsa bu durumda şirketi 

temsilen şirkete kayyım atanması gerekir204.   

 Haklı sebeple çıkma davasında mahkemece çıkmaya hükmedilebilmesi için 

davacı ortağın çıkma talebinden önce bilgi alma ve inceleme, genel kurulu toplantıya 

çağırma, gündeme madde ekletme, özel denetçi atanmasını isteme, genel kurul ya da 

müdür/müdürler kurulu kararlarının iptal veya butlanını talep etme gibi koruyucu 

haklarını kullanıp kullanmadığı göz önünde tutulmalıdır205. 

 Doktrinde haklı sebeple çıkma davasının mahkemece son çare olarak 

değerlendirilmesi, şirket içindeki uyumsuzlukların başka yollarla giderilmesi 

mümkün ise ortağın haklı sebeple çıkma davası açamaması gerektiği kabul 

edilmektedir206. Mahkeme haklı sebeple çıkma davasında tüm tarafların menfaatini 

 
201 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 884; HMK md. 125/2 hükmüne göre davanın açılmasından sonra, 
dava konusu davacı tarafından devredilecek olursa, devralmış olan kişi, görülmekte olan davada 
davacı yerine geçer ve dava kaldığı yerden itibaren devam eder. 
202 Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 765- 766. 
203 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 880. 
204 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 883. 
205 Şahin, Çıkma ve Çıkarılma, s. 180; Somut olayın özelliklerine göre, söz konusu yollara 
başvurulmamış olması sebebiyle çıkmanın ölçüsüz kabul edilebileceği hallerde çıkma talebi 
reddedilmelidir. Ancak koruyucu hakların kullanılmasının bir sonuç doğurmayacağı hallerde ise 
ortağın şirketten çıkmasına karar verilmelidir., Aker, s. 88. 
206 Baştuğ, Çıkma ve Çıkarılma, s. 46; Dirikkan, s. 91-92; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 880.  
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dikkate alarak karar vermelidir207. Bu kapsamda mahkeme şirketin ortaklık ve 

sermaye yapısı, şirkette kişisel öğelerin baskın olup olmadığı, esas sermaye 

paylarının devrine ilişkin kanuni ve fiili sınırlamaları dikkate almalıdır. 

Kanaatimizce bu halde haklı sebep şahsında gerçekleşen ortaktan şirkette kalması 

beklenemez. Ortağın haklı sebeple şirketten çıkma talebine karşın mahkemece 

şirketin ve/veya ortağın lehine başka bir şekilde karar verilmesi hem usul hukuku 

kurallarına aykırılık teşkil edecek hem de yasal bir zemini olmaması hasebiyle maddi 

hukuk kurallarına aykırılık oluşturacaktır. Taleple bağlılık kuralının istisnası olarak 

kabul edilen; haklı sebeple fesih davaları bakımından öngörülen mahkemece fesih 

yerine duruma uygun düşen ve kabul edilebilir bir çözüme karar verilmesine ilişkin 

kuralın haklı sebeple çıkma davalarında uygulanması mümkün değildir. 

Uyuşmazlığın başkaca yollarla giderilmesi mümkün ise mahkemece haklı sebeple 

çıkma talebinin reddedilmesi gerekir. 

 Mahkemenin şirketten çıkmaya ilişkin kararı, ortak ile şirket arasındaki 

ortaklık ilişkisine son verir. Mahkeme kararı hükümlerini, dava tarihinden değil, 

mahkeme kararının kesinleşmesi tarihinden itibaren doğurur. Zira haklı sebeple 

çıkma mahkeme kararının kesinleşmesi ile gerçekleşmektedir208. 

Haklı sebeple çıkmada mahkeme kararının kesinleşmesiyle ortak ile şirket 

arasındaki ortaklık ilişkisi sona erer, ortak, ortak sıfatını kaybeder ve şirketten çıkmış 

olur209. 

iv. İhtiyati tedbirler 

Haklı sebeple şirketten çıkmak için dava açan ortağın şirketten çıkması, bozucu 

yenilik doğuran mahkeme kararının kesinleşmesi neticesinde mümkün olacaktır. 

Şirketten çıkma talebinde bulunan ortağın, dava süresince ortak sıfatından doğan 

hakları kullanması ya da borçları yerine getirmesi uygun olmayacağından, dava 

süresince durumun teminat altına alınması için birtakım önlemlere ihtiyaç 
 

207 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 880.  
208 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 428; Sanwald, s. 51; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 917- 
918; Burada mahkeme kararı kurucu niteliktedir., Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 813; Pulaşlı’ ya göre, 
haklı sebeple şirketten çıkma, dava yolu ile kullanılabilen bir hak olmasına rağmen çıkma talebinde 
bulunan ortak çıkma davası açmadan evvel şirkete çıkma bildiriminde bulunabilir. Şirket genel kurulu 
ortağın haklı sebeple şirketten çıkma talebini kabul ederse ortağın çıkma talebi genel kurul kararının 
kendisine ulaştığı andan itibaren hüküm ifade eder. Ancak şirket genel kurulu ortağın haklı sebeple 
şirketten çıkma talebini reddederse ortak çıkma davası ile mahkemeden haklı sebeple şirketten 
çıkmasına karar verilmesini talep edebilir., Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 813. 
209 Cenkci, s. 8; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 917; Taşdelen, s. 217. 
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duyulmaktadır210.  

 eTTK’dan farklı olarak TTK md. 638 hükmünde mahkeme tarafından dava 

süresince uygulanacak bazı tedbirlere karar verilebileceği öngörülmüştür211. TTK 

md. 638/2 hükmüne göre, mahkeme istem üzerine, dava süresince, davacının 

ortaklıktan doğan hak ve borçlarından bazılarının veya tümünün dondurulmasına 

veya davacı ortağın durumunun teminat altına alınması amacıyla diğer önlemlere 

karar verebilir. Zira şirket ile aralarındaki ortaklık ilişkisi sona eren ortak, ortak 

sıfatına bağlı hakları kullanmamalı veya borçları yerine getirmemelidir212. 

 Mahkeme bu tedbirlere sadece talep halinde karar verebilir yani kendiliğinden 

bu hükme başvuramaz. Mahkeme tarafından dondurulmasına karar verilecek hak ve 

borçlar öncelikle katılım haklarıdır. Bu kapsamda bilgi alma ve inceleme hakkı ve oy 

hakkı ile sözleşmeden doğan borçlar, yan edim yükümlülükleri ve rekabet yasağı 

dondurulabilir213. 

 Söz konusu hüküm İsviçre Hukukundan alınmıştır. Mahkemeden çıkma 

talebinde bulunan bir ortağın dava süresince ortak sıfatından doğan hakları 

kullanması ve borçları yerine getirmesi bu statüsüne uygun değildir214. 

 Haklı sebeple çıkarılma ve fesih davalarında ise her ne kadar çıkma davasında 

ortağa tedbir isteme hakkı veren TTK md. 638/2 gibi açık bir hüküm olmasa da 

şirketten ayrılan ortak, HMK md. 389 vd. hükümlerine göre215 mahkemeden gerekli 

tedbirlerin alınmasını talep edebilir216. İhtiyatî tedbirde aslolan ihtiyatî tedbire esas 

bir hakkın bulunması ve bir ihtiyatî tedbir sebebinin ortaya çıkmasıdır. Bunlar 

ihtiyatî tedbirin temel şartlarını oluştururlar. HMK md. 389 da bu iki hususa yer 

verilmiş ihtiyatî tedbire ilişkin hak ve özellikle ihtiyatî tedbir sebebi genel olarak 

belirtilmiştir. Haklı sebeple çıkarılma ve fesih davalarında da her ne kadar TTK’da 

özel bir düzenleme olmasa da HMK’da yer alan genel düzenlemeye dayanarak 

 
210 Sema Aydın, Limited Şirketlerde Ortaklıktan Çıkma ve Ayrılma Akçesi, Terazi Hukuk Dergisi, 
Yıl: 2022, Sayı: 188, s. 33. 
211 Kendigelen, s. 489. 
212 Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 811. 
213 Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 767. 
214 TTK md. 638 gerekçesi. 
215 Madde metnine göre, mevcut durumda meydana gelebilecek bir değişme nedeniyle hakkın elde 
edilmesinin önemli ölçüde zorlaşacağından ya da tamamen imkânsız hâle geleceğinden veya gecikme 
sebebiyle bir sakıncanın yahut ciddi bir zararın doğacağından endişe edilmesi hâllerinde, uyuşmazlık 
konusu hakkında ihtiyati tedbir kararı verilebilir. 
216 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 449; Çıkarılma davası açıldıktan sonra eğer şirket, 
malvarlığı değerlerini azaltıcı işlemler, devirler veya borçlanmalar yapıyorsa, çıkarılan ortak bu tür 
işlemlerin tedbir yolu ile yasaklanmasını talep edebilir., Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 92.  
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ayrılan ortağın haklarının teminat altına alınması amacıyla ihtiyati tedbir talep etmesi 

mümkündür.   

5. Çıkmaya Katılma Yoluyla Çıkma  

a. Çıkmaya katılma hakkı 

 Ortaklardan biri şirket sözleşmesindeki hükme dayanarak çıkma istediği veya 

haklı sebeplerden dolayı çıkma davası açtığı takdirde, müdür veya müdürler 

gecikmeksizin diğer ortakları bundan haberdar ederler. Diğer ortaklardan her biri, 

haberin kendisine ulaştığı tarihten itibaren bir ay içinde; şirket sözleşmesinde 

öngörülen haklı sebep kendisi yönünden de geçerliyse, kendisinin de çıkmaya 

katılacağını müdürlere bildirmek veya açacağı bir dava ile haklı sebepler dolayısıyla 

çıkma davasına katılmak, hakkına sahiptir217. (TTK md. 639) 

 Çıkmaya katılma yoluyla ortaklardan birinin şirketten çıkmak istemesi 

olasılığında diğer ortaklara da bu işleme katılma hakkı tanınmıştır. Hükmün kabul 

edilme nedeni, şirketten çıkma gerekçesinin kendileri açısından da geçerli olduğunu 

düşünen ortakların aynı imkândan ve böylece şirketin ayrılma akçesi adı altında 

dağıtıma konu olacak kaynaklarından çıkma yönünde iradesini ilk dile getiren ortak 

ile eşit işleme muhatap tutularak yaralanabilmelerini sağlamaktır218. 

 Mehaz İsvBK md. 822a hükmüne göre de diğer ortakların bildirimden itibaren 

üç ay içerisinde çıkmaya katılma hakkını kullanması mümkündür219.  

 Şirket sözleşmesinde düzenlenen ve ortağa şirketten çıkma hakkı veren sebep 

ya da ortak bakımından ortaklık ilişkisini çekilmez hale getiren haklı sebep, sadece 

çıkmayı talep eden ortak bakımından değil diğer ortaklar bakımından da 

gerçekleşmiş olabilir220. Bu halde her ortak eşit işlem ilkesi gereği çıkma talebinde 

bulunan ortakla aynı imkândan yararlanmayı talep edebilecektir221. 

 Çıkmaya katılma hakkı yenilik doğuran nitelikte bir haktır222 ve kurucu etki 

göstermektedir. Bu nedenle ortağın çıkmaya katılma hakkı şirketin kabulüne bağlı 

 
217Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 813. 
218 Cenkci, s. 35; Demirkapı/Yıldırım, s. 463, Gözüyeşil, s. 665-667. 
219 Lukas Handschin, Reichweite und Grenzen der Gestaltungsfreiheit im GmbH-Binninrecht, in: 
Holger Fleischer / Susanne Kals / Hans-Ueli Vogt, Konvergenzen und Divergenzen im deutschen, 
österreichischen und schweizerischen Gesellschafts- und Kapitalmarktrecht, Tübingen 2011, s. 345- 
346. 
220 Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 813. 
221 Kayıhan, s. 315. 
222 Kendigelen/Kırca, s. 225. 
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değildir223. TTK md. 579 hükmü gereğince çıkmaya katılma hakkı şirket sözleşmesi 

ile sınırlandırılamaz, herhangi bir şarta bağlanamaz veya kaldırılmaz224. 

 Haklı sebeple çıkma davasında da çıkma davası açan ortak ile aynı durumdaki 

diğer ortaklar, başka bir deyişle davacı ortağın ileri sürdüğü şirket sözleşmesi 

hükmüne dayalı sebepler veya haklı sebepler kendileri bakımından da geçerli olan 

ortaklar çıkma davasına katılabilirler. Bu halde söz konusu sebepler kendileri 

yönünden de geçerli olan ortaklardan her biri eşit işlem ilkesi gereği çıkma davası 

açan ortak ile aynı imkândan yararlanabilecektir. Nitekim çıkma davasında ileri 

sürülen haklı sebepler sadece davacı ortak nezdinde değil başka bazı ortaklar 

nezdinde de gerçekleşmiş olabilir. Çıkma davasının sadece davacı ortak bakımından 

karara bağlanması davacı ortak ile aynı durumda bulunan diğer ortakları olumsuz 

etkileyebilir. Bu bakımdan çıkmaya katılma hakkı hem menfaatler dengesine hem de 

usul ekonomisine uygundur225. Çıkma davasına katılma talebinde bulunan ortakların 

davacı ortak ile aynı sözleşmesel veya haklı sebebe dayanmalarının gerekli olup 

olmadığı veya başka sözleşmesel veya haklı sebepler ileri sürmesinin de mümkün 

olup olmadığı ise tartışmalıdır.  

 Pulaşlı’ya göre, şirketten çıkma konusunda sözleşmede birden fazla sebebe yer 

verilmiş; ancak ortaklardan biri bu sebeplerden sadece birine dayanarak çıkma 

hakkını kullanmış ise, söz konusu sebep kendisi yönünden de geçerli olan diğer 

ortakların da aynı sebebe dayanarak çıkmaya katılması mümkündür. Çıkmaya 

katılma talebinde bulunan ortak yönünden aynı sebep değil de başka bir sebep 

gerçekleşmiş ise ortak kendisi yönünden gerçekleşen sebebe dayanarak çıkmaya 

katılabilir. Aynı şekilde ortaklardan biri haklı sebeple çıkma davası açmış ve diğer 

 
223 Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 381. 
224 Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 381; Çıkmaya katılma hakkının bu niteliği, haklı sebeple çıkma 
hakkının sınırlandırılamaz ve vazgeçilemez oluşuyla ilgilidir. Çıkma hakkına ilişkin olarak, TTK md. 
577/I-k hükmünde, şirket sözleşmesinde yer alması kaydıyla çıkma hakkının tanınması ve bu hakkın 
kullanılmasının şartlarına ilişkin hükümlerin bağlayıcı olacağı ifade edilmiştir. Bu hükme göre çıkma 
hakkı şirket sözleşmesi ile sınırlandırılıp düzenlenebilir. Dolayısıyla çıkmaya katılma hakkının 
kullanılması da ancak bu sınırlamalar ve düzenlemeler kapsamında söz konusu olabilir. Başka bir 
deyişle, çıkmaya katılma hakkının sınırlarını, çıkma hakkının sınırları oluşturmaktadır bu da 
müessesenin ihdas edilmesindeki esas düşüncelerden olan eşit işlem ilkesinin bir yansımasıdır., 
Gözüyeşil, s. 667- 668. 
225 Şirketin içinde bulunduğu şartlar ve özellikle finansal durum yönünden mümkün olduğu kadar 
hızla çıkma, ortak bakımından bir avantaj olarak değerlendirilebilir ve diğer ortaklar da bu imkândan 
yararlanmalıdır. İsviçre Hukukunda İsvBK md. 822 de düzenlenen çıkmaya katılma hakkının azınlığı 
koruma amacı güttüğü de ifade edilmektedir., Jung, s. 39; Özellikle bir kriz durumunda mümkün 
olduğunca hızlı şirketten çıkma hakkını kullanan ortağın avantajlı konuma geçmesi ve aynı durumdaki 
diğer ortakları dezavantajlı duruma düşürmesi engellenmek istenmektedir., Handschin, Reichweite 
und Grenzen der Gestaltungsfreiheit im GmbH-Binninrecht, s. 345. 
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ortaklar yönünden aynı veya farklı bir haklı sebep gerçekleşmiş ise bu ortakların da 

aynı veya farklı haklı sebebe dayalı olarak çıkma davasına katılması usul ekonomisi 

açısından yerinde olur. Yani davaya katılacak ortakların aynı haklı sebebe 

dayanmaları şart değildir226. Şener de bu durumu çıkmaya katılmak isteyen ortağın 

aynı çıkma sebebine dayanmasının zorunlu olmadığı, farklı sebebe dayanarak da 

çıkmaya katılma hakkının kullanılabileceği şeklinde izah etmiştir227. Tekinalp’e göre 

de çıkmaya katılma hakkının kullanılması aynı sebebe dayanma şartına bağlı 

değildir; ancak çıkma hakkı sadece çıkan ortağa özgü bir sebebe örneğin ortağın pay 

devrine genel kurulun onay vermemesi gibi bir sebebe dayanılarak kullanılmışsa 

diğer ortaklar çıkmaya katılamaz228. 

 Bizim de katıldığımız Çamoğlu’nun görüşüne göre ise şirket sözleşmesinde 

birden fazla çıkma sebebine yer verilmiş ise çıkma hakkını kullanan ortak hangi 

sebebe dayanarak çıkma talebinde bulunmuş ise diğer ortaklar da aynı sebebe 

dayanarak çıkmaya katılabilirler229. Sözleşmede yer alan başka bir sebebe dayalı 

olarak çıkma hakkının kullanılması çıkmaya katılma hakkı ile değil bağımsız olarak 

çıkma hakkının kullanılması ile mümkündür. Nitekim md. 639/2 de geçen “şirket 

sözleşmesinde öngörülen haklı sebep kendisi yönünden de geçerliyse” ifadesinden de 

çıkmaya katılmak isteyen ortağın çıkma hakkını kullanan ortak ile aynı sebebe 

dayanarak çıkmaya katılabileceği anlaşılmaktadır. Bununla birlikte ortaklara 

çıkmaya katılma hakkı tanınması eşit işlem ilkesinin bir gereğidir ve bu husus madde 

gerekçesinde de izah edilmiştir. Eşit işlem ise müdürlerin ortaklara eşit şartlar altında 

eşit işlem yapmasını emretmektedir. (TTK md. 627) Şartların eşitliğinden 

bahsedilebilmesi için ise ortakların aynı hukuki sebebe dayalı olarak çıkmaya 

katılmayı talep etmesi gerekmektedir. Farklı sebeplere dayalı olarak çıkmanın talep 

edilmesi durumunda eşit şartlardan bahsetmek mümkün olmadığından eşit işlem 

ilkesinin uygulanması dolayısıyla da çıkmaya katılma hakkının kullanılması 

mümkün olmayacaktır. Aynı zamanda maddede geçen katılma usul hukuku 

anlamında bir davaya katılma230 değildir. Madde metninde katılma kavramının 

 
226 Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 815. 
227 Yazara göre burada önemli olan TTK md. 638 anlamında bir çıkma sebebinin, çıkan veya çıkmaya 
katılan ortaklar bakımından gerçekleşmesidir., Şener, Limited Ortaklıklar, s. 895; Şener, Ortaklıklar 
Hukuku, s. 769 – 770. 
228 Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 381. 
229 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 433; Aynı yönde bkz., Çebi, Limited Şirketler, s. 158; 
Yıldız, s. 157-158. 
230 Bu konuda detaylı bilgi için bkz., Birinci Bölüm.II.E.3. 
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kullanılması da çıkma sebeplerinin aynı olması gerektiğini göstermektedir.  

 Hem sözleşmesel sebeplere dayalı olarak şirketten çıkma hem de haklı 

sebeplerle mahkeme kararı ile şirketten çıkma hallerinde çıkmaya katılmak isteyen 

ortakların da gerek sözleşmesel gerekse kanuni koşulları yerine getirmesi 

gerekmektedir. Bu koşullar gerçekleşmeden çıkmaya katılma mümkün olmaz231.  

 Çıkma hakkını kullanarak şirkete karşı çıkma beyanında bulunan ortak bu 

beyanından yani çıkma hakkını kullanmaktan vazgeçer ise çıkmaya katılma hakkını 

kullanan ortakların da çıkmaya katılma hakkını kullanmaya ilişkin beyanları geçersiz 

olur232. 

 Şirketin tüm ortaklarının çıkmaya katılması halinde, bu tam katılım fesih 

iradesi olarak yorumlanmalıdır233. Bu durumda şirketin iradi olarak feshi yönünde 

ortaklar arasında bir mutabakatın sağlandığı, hatta müdürlere yöneltilen çıkma 

bildirimi veya şirkete karşı açılan çıkma davası yoluyla dile getirilen irade beyanları, 

oy birliğiyle alınmış bir fesih kararı olarak kabul edilmeli ve böylece müdürler 

tarafından şirketin tasfiye süreci başlatılmalıdır234. 

 TTK md. 639/4 gereğince, şirket sözleşmesindeki hüküm sebebiyle veya haklı 

bir sebebin varlığı dolayısıyla bir ortağın şirketten çıkarılması halinde bu hüküm 

uygulanmaz. Aynı şekilde İsvBK’nın çıkarılmaya ilişkin 823/3. maddesi gereği, 

çıkmaya katılma hakkı çıkarılma durumunda uygulanmaz235.   

b. Çıkmanın diğer ortaklara bildirilmesi 

 Çıkmaya katılma hakkı, çıkma iradesinin çıkma davası açmak veya şirkete 

bildirimde bulunmak suretiyle ortaya konulmasının devamında gündeme gelebilir. 

Bu hakkın kullanılması ise diğer ortakların ortağın çıkma talebini öğrenmesi ile 

mümkün olur236. 

 Ortaklardan biri şirket sözleşmesindeki hükme dayanarak çıkma istediği veya 

haklı sebeplerden dolayı çıkma davası açtığı takdirde, müdür veya müdürler 

 
231 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 895; Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 770. 
232 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 433. 
233 Şirket ortaklarının tamamı veya büyük çoğunluğu şirketten çıkma hakkını kullanmak veya çıkmaya 
katılmak suretiyle şirketten ayrılırsa, şirket müdürleri özen ve bağlılık yükümlülüğü kapsamında bu 
hususu genel kurula bildirmelidir., Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 433; Şirketin devamı için 
en az bir ortağın çıkmaya veya çıkma davasına katılmaması gerekir., Şener, Limited Ortaklıklar, s. 
897. 
234 Kendigelen/Kırca, s. 226; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 897. 
235 Jung, s. 29. 
236 Gözüyeşil, s. 668. 
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gecikmeksizin diğer ortakları bundan haberdar ederler. Diğer ortaklardan her biri, 

haberin kendisine ulaştığı tarihten itibaren bir aylık hak düşürücü süre237 içinde; 

şirket sözleşmesinde öngörülen haklı sebep kendisi yönünden de geçerliyse, 

kendisinin de çıkmaya katılacağını müdürlere bildirmek hakkına sahiptir. 

 Şirket sözleşmesinde müdür veya müdürler kurulunun ortaklara yapacağı 

bildirimin şekli düzenlenebilir238. Tekinalp’e göre bildirim yazılı şekilde 

yapılmalıdır. Bildirim şirket müdürlerine yüklenmiş kanuni bir yükümlülüktür ve 

bildirimin yapılmaması sebebiyle çıkmaya katılmak isteyen ortakların bu haklarını 

kullanamaması şirket müdürlerinin hukuki sorumluluğuna neden olur239. 

 Kanunda müdür veya müdürlerin diğer ortaklara yapacağı bildirimin 

gecikmeksizin yapılması gerektiği öngörülmektedir. Buna göre bildirim derhal başka 

bir deyişle dürüstlük kuralları çerçevesinde yapılabilecek ilk fırsatta yapılmalıdır240. 

Bir aylık süre bildirimin ortağa ulaştığı anda işlemeye başlar241; diğer ortakların bir 

aylık sürede çıkmaya katılma taleplerini şirkete bildirmeleri tek yanlı bozucu yenlik 

doğuran bir hakkın kullanılmasıdır. Çıkmaya katılma hakkı, hukuki sonuçlarını 

çıkma bildiriminin şirkete ulaşmasından itibaren doğurmaya başlar242. 

 Çıkmaya katılma hakkının hak düşürücü süreye bağlanması çıkma hakkını 

kullanacak ortak sayısının ve ödenecek toplam ayrılma akçesinin bilinmesi 

bakımından şirkete mali kaynaklarını düzenleme imkânı vermektedir243. 

 Müdürler bildirim yükümlülüğünü yerine getirmezse diğer ortaklar bakımından 

öngörülen bir aylık çıkmaya katılma süresi işlemeye başlamaz244. Tekinalp’e göre bir 

ortağın çıkma talebi müdürler tarafından diğer ortaklara bildirilmeden çıkma işlemi 

gerçekleşirse, kanunun emredici hükümlerine aykırılık teşkil eden bu işlem kesin 

 
237 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 432; Kendigelen/Kırca, s. 225. 
238 Gerek müdürlerce yapılacak bildirim, gerek ortakların şirket sözleşmesinde öngörülen sebebe 
dayalı olarak çıkmaya katılma iradeleri konusunda herhangi bir şekil şartı öngörülmemiştir, 
dolayısıyla ispat edebilmek kaydıyla bildirimler elektronik ortam dahil olmak üzere her türlü araçla 
yapılabilir., Kendigelen/Kırca; s. 225. 
239 Kendigelen/Kırca, s. 224; Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 382; Şirket müdürleri bildirim 
yükümlülüğünü yerine getirmez ve diğer ortakları çıkmak isteyen ortağının durumundan haberdar 
etmezse, müdürlerin hem çıkmak isteyen ortağa hem de bildirimde bulunmadığı ortaklara karşı hukuki 
sorumluluğu doğar., Şener, Limited Ortaklıklar, s. 893. 
240 Gözüyeşil, s. 668; Kendigelen/Kırca, s. 224; Özdoğan Daloğlu, s. 65. 
241 Bildirimin henüz yapılmamış olması bir aylık sürenin işlemesine engel oluştursa da, çıkma beyanı 
veya davasından herhangi bir şekilde haberdar olan ortağın çıkmaya katılma hakkını kullanmasına 
engel değildir., Kendigelen/Kırca, s. 225. 
242 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 433. 
243 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 431. 
244 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 893. 
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hükümsüzdür245. 

 Bizim de katıldığımız bir başka görüşe göre çıkma talebi diğer ortaklara 

bildirilmeden çıkma işleminin gerçekleşmesi hâlinde, bu işlemin kesin hükümsüz 

sayılması, ortak sıfatı bakımından uzun süreli belirsizlik yaratacaktır246. Ayrıca 

usulüne uygun olarak çıkma bildiriminde bulunmuş olan ortağın çıkma işlemini salt 

müdürlerin bildirim yükümlülüğünü gerçekleştirmediklerinden bahisle kesin 

hükümsüz saymak hiçbir kusuru olmayan ortağın gereksiz mağduriyetine yol açacak, 

ayrıca müdürlerin sorumluluğunun çıkmak isteyen ortağa yüklenmesi sonucunu 

doğuracaktır. Zira bildirim yükümlülüğü çıkma talebinde bulunan ortağa değil şirket 

müdürlerine yüklenmiştir. Müdürlerin bu bildirim yükümlülüğünü yerine 

getirmemesi halinde ortaklara karşı hukuki sorumluluğu söz konusu olacaktır.  

 Bu nedenle çıkma işlemi değil çıkma bildiriminin yapılmadığından bahisle 

diğer ortakların çıkmaya katılma talebinin reddine dair işlem kesin hükümsüzlük 

yaptırımına tabi olmalı, dolayısıyla hem önce gerçekleşen çıkma işlemi hem de 

şartları varsa çıkmaya katılma işlemi geçerli kabul edilmelidir247. 

 Çıkma işlemi müdürler tarafından diğer ortaklara bildirim yapılmaksızın genel 

kurul kararı ile gerçekleşmişse, çıkmaya katılma hakkına sahip diğer ortaklar 

çıkmaya katılma talebinde bulunabileceklerdir248. 

 Şirket müdürleri çıkmaya katılma hakkını kullanan ortak bakımından şirket 

sözleşmesinde öngörülen sebebin gerçekleşmediğini ve ortağın bu hakka sahip 

olmadığını düşünürlerse, ortağın açacağı bir dava ile çıkmaya katılma bildiriminde 

bulunmakta haklı olduğunu ispatlaması gerekmektedir. Bu dava bir tespit davası 

niteliğindedir. Mahkeme kararı kurucu değil açıklayıcı etkiye sahiptir ve çıkma 

bildiriminin şirkete ulaştığı tarihte şirketten çıkma gerçekleşmiş olur249. 

c. Çıkma davasına katılma 

 Bir ortağın şirketten haklı sebeple çıkma davası açma durumunda, diğer 

ortaklardan her biri, müdür/müdürlerin yapacağı bildirimle haberin kendisine ulaştığı 

tarihten itibaren bir ay içinde; açacağı bir dava ile haklı sebepler dolayısıyla çıkma 

 
245 Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 382. 
246 Bilgili/Demirkapı, (2013), s. 769; Gözüyeşil, s. 669; Kendigelen/Kırca, s. 224; Özdoğan Daloğlu, 
s. 65. 
247 Bilgili/Demirkapı, (2013), s. 769. 
248 Bu halde çıkmaya katılma hakkı diğer ortak veya ortakların yapacağı çıkmaya katılma bildirimi 
sonuç doğuracaktır., Gözüyeşil, s. 669. 
249 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 432. 
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davasına katılma hakkına sahiptir. 

 Haklı sebeple çıkma davası bakımından haklı sebebi ortaya çıkaran olgunun 

objektif nitelik taşıması halinde bütün ortaklar açısından geçerli olacağı, dolayısıyla 

bu sebeple çıkma davası açan ortak dışında diğer ortakların da yeni bir çıkma davası 

açarak mevcut çıkma sürecine dahil olabileceği şüphesizdir. Buna karşın haklı 

sebebin çıkma davası açan ortağın şahsından kaynaklanan subjektif bir nitelik 

taşıması halinde, artık ortakların aynı sebebe dayalı bir çıkma davası açmalarının 

mümkün olmadığı kabul edilmelidir250. 

 Çıkma davasına katılma ortağın açacağı bir çıkma davası ile gerçekleşir. 

Madde metninde yer verilen “katılma” ifadesinden yola çıkarak usul hukuku 

anlamında davaya katılmaktan bahsetmek mümkün değildir. 

 Nitekim HMK md. 65’de düzenlenen aslî müdahale, bir yargılamanın konusu 

olan hak veya şey üzerinde kısmen veya tamamen hak iddia eden üçüncü bir kişinin 

davanın taraflarına karşı ayrı bir dava açmasıdır. Bu durumda ilk davanın tarafları 

bakımından mecburi dava arkadaşlığı söz konusu olur251. Fer’i müdahale ise, bir 

kişinin kendi menfaati nedeniyle taraf olmadığı bir davada davanın taraflarından 

birine yardım etmek maksadıyla davaya katılması şeklinde tanımlanabilir ve HMK 

md. 67 vd. hükümlerinde yer almaktadır. Fer’i müdahale üçüncü kişiye görülmekte 

olan bir davada davayı kazanmasında menfaati bulunan tarafın yanında davaya 

katılma imkânı veren bir kurumdur252. Fer’i müdahalede bulunanın taraf sıfatı yoktur 

ve dava sonucunda onun hakkında bir karar verilmez.  

 Dolayısıyla TTK md. 639/2-b anlamında çıkma davasına katılma ne davaya 

asli müdahale ne de fer’i müdahale olarak değerlendirilemez. Burada HMK md. 166 

çerçevesinde davaların birleştirilmesinden söz edilebilir. Zira davaların aynı veya 

birbirine benzer sebeplerden doğması ya da biri hakkında verilecek hükmün diğerini 

etkileyecek nitelikte bulunması durumunda davaların birleştirilmesi usul ekonomisi 

bakımından önem arz etmektedir. Ayrıca TTK md. 639/3 anlamında çıkan tüm 

ortakların eşit işleme tabi tutulması da ancak davaların birleştirilmesi suretiyle 

mümkündür. Aksi takdirde aynı haklı sebebe dayalı olarak açılan davalardan birinin 

kabulü diğerinin reddi söz konusu olabilecektir.  
 

250 Kendigelen/Kırca, s. 224; Şahin, Çıkma ve Çıkarılma, s. 186-187; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 
895. 
251 Hakan Pekcanıtez, Oğuz Atalay, Muhammet Özekes, Medeni Usul Hukuku, Yetkin Yayıncılık, 5. 
Baskı, Ankara 2016, s. 215. 
252 Pekcanıtez/Atalay/Özekes, s. 205. 
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 Çıkma davası ile çıkma davasına katılma arasında kurulabilecek ilişki, çıkma 

davasına katılmada ortakların çıkma davasında ileri sürülen haklı sebeplerden farklı 

haklı sebeplere dayanıp dayanmayacağı noktasında görülmektedir. Zira çıkma 

davasına katılma bakımından, katılan ortağın çıkma davası açan ortakla aynı haklı 

sebebe dayanması gerektiğinin kabulü durumunda, mahkemece çıkma davasının 

kabulüne çıkmaya katılma davasının reddine ya da tam tersi çıkma davasının reddine 

çıkmaya katılma davasının kabulüne karar vermesi mümkün görünmemektedir; 

ancak çıkma davasına katılan ortağın çıkma davası açan ortak ile farklı haklı sebebe 

dayanması gerektiğinin kabulü durumunda mahkemece çıkma ve çıkmaya katılma 

davasının kabulü veya reddi arasında bir ilişki kurulamamaktadır. 

 Kanaatimizce çıkma davasına katılan ortağın çıkma davası açan ortakla farklı 

haklı sebeplere dayanmasının kabulü, hükmün düzenleniş amacına uygun değildir. 

Gerek madde metninde gerekse gerekçe de belirtilen çıkmaya katılma hakkı 

bakımından ortakların eşit işleme tabi tutulması; ancak ortakların aynı sebebe 

dayanarak çıkmaya katılma talebinde bulunması veya da aynı haklı sebebe dayanarak 

çıkma davasına katılması durumunda mümkündür. Aksi takdirde farklı sebeplerle 

çıkmaya ya da çıkma davasına katılma da katılan ortağın durumu, bağımsız bir çıkma 

bildiriminde bulunmasından ya da bağımsız bir çıkma davası açmasından farklı 

olmayacaktır.  

 Aynı zamanda çıkma davasına katılma hakkı, şirketin haklı sebeple çıkma 

davası açan ortağın bu davasını kabul etmesi durumunda etkisini gösterir. Zira 

hükmün düzenleniş amacı eşit şartlar altında ortaklara eşit işlem yapılmasını 

sağlamaktır. Çıkma davası açan ortak nezdinde gerçekleşen haklı sebep, kendisi 

yönünden de gerçekleşen diğer ortak bu manada eşit işleme tabi tutulmayı talep 

edebilecektir. 

d. Eşit işlem ilkesi 

 TTK md. 639/3 hükmüne göre; çıkan tüm ortaklar, esas sermaye payları ile 

orantılı olarak, eşit işleme tabi tutulurlar253. Ortakların esas sermaye payları çıkmaya 

katılma hakkının kullanılması bakımından herhangi bir önem arz etmez. Esas 

sermaye payı hangi oranda olursa olsun her ortak çıkmaya katılma hakkına sahiptir. 

Zira çıkmaya katılma hakkı da çıkma hakkı gibi paya değil ortak sıfatına bağlı bir 

 
253 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 432. 
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haktır. Ancak çıkmaya katılan ortakların sahip olduğu esas sermaye payları ayrılma 

akçesinin hesaplanması ve ödenmesi bakımından önem arz eder. Ayrılma akçesinin 

hesaplanması ve ödenmesinde çıkan tüm ortaklar esas sermaye payları ile orantılı 

olarak eşit işleme tabi tutulurlar. 

 Eşit işlem ilkesinin uygulanması bakımından ortakların esas sermaye payları254 

ile birlikte ortaklar tarafından ifa edilen ek ödeme yükümlülükleri de payın itibari 

değerine eklenir255. 

 TTK md. 627 ile de müdürlere ortaklara eşit şartlar altında eşit işlem yapma 

yükümlülüğü yüklenmiştir. Şirketler hukukunun taşıyıcı kolonlarından biri olan eşit 

işlem ilkesi hem yönetim organlarının iş, işlem ve kararlarına yön veren bir ilke hem 

de ortaklık ilişkilerini adalet ve hakkaniyete uygun değerlendiren bir düzenleyicidir. 

Eşit işlem ilkesi ortaklara yönelmiştir. İlkenin iki farklı düzeyde, ortaklar arası 

ilişkilerde ve yönetim organlarının karar ve eylemlerinde etkili olduğu 

görülmektedir. Ortaklar arası ilişkilerde eşitlik, ilk olarak şirket sözleşmesiyle 

bozulabilir. Oy hakkı, kâr payı hakkı veya diğer haklarda eşitsizlik kurucuların 

istedikleri şekilde şirket sözleşmesinde düzenlenebilir ve bu durum eşit işlem 

ilkesine aykırılık teşkil etmez; ancak sözleşmenin değiştirilmesi suretiyle yaratılacak 

eşitsizlikler ortaklık ilişkilerinde sorun yaratabilir dolayısıyla bu tarz değişiklikler 

için sadece kanunda belirlenen nisaplara uyulmak suretiyle karar alınması yeterli 

olmayıp ilgili ortakların onayı da gerekir. Çünkü, bu tarz değişikliklerle tüm 

ortakların kabul etmek istemeyeceği bir düzen getirilmektedir. Bu halde getirilmek 

istenen düzen tüm ortakların onayı ile kurulmalıdır. (Örneğin TTK md. 607) İkinci 

düzeyde, yani yönetimin kararları ve eylemleri bağlamında, müdürlerin ilkeye 

uymaları, işlem ve kararların geçerliliği kadar bir sorumluluk sorunudur. Kanun 

koyucu eşit işlem ilkesinde görecelik kuralını kabul etmiştir256. 

 Çıkmaya katılma hakkının düzenleniş amacı, çıkma hakkının dürüstlük 

kurallarına uygun olarak kullanılmasına, hakkın kötüye kullanılması ihtimaline 

karşın diğer ortaklara katılma hakkı tanınarak çıkma hakkının dengeli olarak 

kullanılmasına ve tüm ortakların şirket malvarlığından eşit olarak yararlanmasına 

 
254 Eşit işlem ilkesinin uygulanması bakımından esas sermaye paylarının itibari değerleri dikkate 
alınır., Handschin, Reichweite und Grenzen der Gestaltungsfreiheit im GmbH-Binninrecht, s. 345. 
255 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 896. 
256 TTK md. 627 gerekçesi. 
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imkân sağlanmasıdır257. 

 Müdürlerin çıkan ve çıkmaya katılan ortaklar bakımından özellikle ayrılma 

akçesinin hesaplanması, ödenmesi ve muacceliyeti konusunda eşit işlem ilkesini 

dikkate almaları zorunludur258. 

 TTK md. 627 ve 639 hükümleri birlikte değerlendirildiğinde çıkmaya katılma 

hakkının ortaklar arasında adaletli bir yaklaşımı tesis etmeyi amaçladığı 

görülmektedir. 

C. Limited Şirkette Çıkarılma 

1. Şirket Sözleşmesi Hükmüne Dayalı Çıkarılma 

a. Genel olarak 

 Limited şirkette çıkarılma bir ortağın iradesi hilafına şirket ile aralarındaki 

ortaklık ilişkisinin sona ermesidir259. TTK md. 640 hükmüne göre, şirket 

sözleşmesinde, bir ortağın genel kurul kararı ile şirketten çıkarılabileceği sebepler 

öngörülebilir. Çıkarılma kararına karşı ortak, kararın noter aracılığıyla kendisine 

bildirilmesinden itibaren üç ay içinde iptal davası açabilir. 

 Mehaz İsvBK md. 823/2 hükmüne göre de ortakların şirket sözleşmesinde 

belirleyecekleri sebeplerle, bir ortağın genel kurul kararı ile şirketten çıkarılması 

mümkündür260. 

 TTK md. 640/1 de bir ortağın şirketten çıkarılmasına dair sebeplerin şirket 

sözleşmesinde düzenlenebileceği hükmüne yer verilmiştir. Bu hükümle bir yandan 

şirkete, şirket bakımından önemli sebeplerin varlığı halinde bu sebepler kendisi 

yönünden gerçekleşen ortağın şirketten çıkarılması ve şirketteki ortaklık ilişkisinin 

düzenlemesi hakkı tanınmış diğer yandan da ortaklar bakımından hukuki güvenlik 

sağlanmıştır. Ortaklar şirketten çıkarılacakları sebep ve şartları bilecek ona göre 

hareket edeceklerdir261. 

b. Sözleşmesel çıkarılma sebeplerinin niteliği 

 Sözleşme serbestisi kapsamında şirket sözleşmesine, bir ortağın mahkemeye 

 
257 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 431; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 898. 
258 Kendigelen/Kırca, s. 226. 
259 Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 771. 
260 Handschin, Reichweite und Grenzen der Gestaltungsfreiheit im GmbH-Binninrecht, s. 335. 
261 TTK md. 640 gerekçesi. 
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başvurmaksızın doğrudan genel kurul kararıyla şirketten çıkarılmasına ilişkin 

sebepler konulabilir262. Şirket sözleşmesinde çıkarılma sebepleri ile birlikte çıkarılma 

şartları da gösterilebilir263; ancak şirket sözleşmesine herhangi bir sebep 

gösterilmeksizin ortakların sadece genel kurul kararının takdiri ile çıkarılabileceğine 

dair konulacak hükümler geçerli değildir264. Şirketten çıkarılma mutlak sebebe 

bağlanmalı ve bu sebepler dar yorumlanmalıdır265. Azınlığın korunabilmesi 

açısından şirket sözleşmesinde düzenlenen çıkarılma sebeplerinin açık, net ve 

anlaşılabilir olması gerekir. Açık olmayan muğlak ifadeler ortaklar lehine şirket 

aleyhine yorumlanır266. 

 TTK md. 612/3 hükmüne göre, bir ortağın şirketten çıkarılma sebeplerinin 

sonradan şirket sözleşmesine konulabilmesine dair sözleşme değişikliği, şirket 

sermayesini temsil eden tüm ortakların genel kurul toplantısında oy birliği ile karar 

almasıyla mümkündür. Bu düzenleme azınlığı korumak amacıyla getirilmiştir267. 

 Şirket sözleşmesine konulacak çıkarılma sebepleri zamanla bağlantılı sebepler 

veya bazı olay ve olgular olabilir268. 

 Esas sözleşme ile öngörülen çıkarılma sebepleri, kanuni olarak haklı sebep 

oluşturmaz269. Bu sebepler mutlak çıkarılma sebepleridir270. Çıkarılma sebeplerinin 

soyut bir şekilde düzenlenmemesi, somutlaştırılması ve böylece ortaklar açısından 

hukuk güvenliğinin bir görünümü olan hukuki belirliliğin sağlanması şarttır271. 

Sözleşme ile öngörülen bu sebepler ortaklar açısından önemli sebep oluşturur ve 

ortaklar bu sebeplerle bağlıdır272. Sözleşmesel sebepler şirketin ortaklara ilişkin 

özelliklerini, şirketin ortaklık yapısını korumaya yönelik sebepler olabilir273. 

 Her ne kadar ortaklara çıkarılma sebeplerini belirlemek konusunda tam bir 

serbesti tanınmışsa da, şirket sözleşmesinde öngörülecek sebeplerin öncelikle TBK 

 
262 Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 74; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 898; Şener, Ortaklıklar Hukuku, 
s. 771 – 772. 
263 Cenkci, s. 9. 
264 Kendigelen/Kırca, s. 228; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 899; Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 772. 
265 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 899. 
266 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 899. 
267 Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 74; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 899. 
268 Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 772. 
269 Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 74; Handschin, Reichweite und Grenzen der Gestaltungsfreiheit 
im GmbH-Binninrecht, s. 335; Kendigelen/Kırca, s. 228; Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 815; Tekinalp, 
Tek Kişi Ortaklığı, s. 383. 
270 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 437; Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 74. 
271 Kendigelen/Kırca, s. 228. 
272 Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 816. 
273 Handschin, Reichweite und Grenzen der Gestaltungsfreiheit im GmbH-Binninrecht, s. 335. 
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md. 27 olmak üzere genel hükümlere, aynı zamanda eşit işlem ilkesine aykırı 

olmaması ve bütün ortaklar bakımından geçerlilik taşıyan objektif nitelikte olması 

gerekir. Aksi halde çıkarılma kararına karşı açılacak iptal davasında mahkemece 

çıkarılma kararının geçerliliği ile birlikte şirket sözleşesinde öngörülen çıkarılma 

sebeplerinin kesin hükümsüz olduğu da resen tespit edilebilecektir274. 

 Bunun yanı sıra sözleşme ile ortakların haklı sebeple çıkarılabileceği 

öngörülebilir. Bu durumda sözleşmede haklı sebeplerin belirtilmesine gerek yoktur. 

Haklı sebep ortağın şahsında veya davranışında gerçekleşebilir. Sözleşme ile 

düzenlenen haklı sebeple ortağın çıkarılmasına mahkemece değil şirket genel 

kurulunca karar verilecektir275. Bu halde kendisi hakkında şirketten çıkarılma kararı 

verilen ortak, genel kurul kararında yer verilen haklı sebebin gerçekleşmediğinden 

bahisle genel kurul kararının iptalini dava edebilir. 

c. Genel kurul kararı 

 Şirket sözleşmesinde öngörülen sebeplerle bir ortağın şirketten çıkarılması 

şirkete tanınmış bir haktır ve ortakların bu hakkı kullanması mümkün değildir276. 

Dolayısıyla şirket sözleşmesinde öngörülen sebeplerle bir ortağın şirketten 

çıkarılması yetkisi şirket genel kurulundadır277.  

 Şirket sözleşmesi hükmüne dayalı çıkarılma kararı genel kurul tarafından 

alındığı anda etkisini gösteren, derhal uygulanma kabiliyeti bulunan yenilik doğuran 

bir karar niteliğindedir278. 

 Esas sözleşmede genel kurulun çıkarılma kararı alabilmesi bakımından daha 

ağır bir yeter sayı öngörülmemişse TTK md. 621/1 hükmüne göre, genel kurulun 

çıkarılma kararı önemli kararlardandır ve önemli karar “temsil edilen oyların en az 

üçte ikisinin ve oy hakkı bulunan esas sermayenin tamamının salt çoğunluğunun bir 

arada bulunması” halinde alınabilir279. Şirket sözleşmesi ile nisap daha da 

ağırlaştırılabilir280. 

 Ortağın şirketten çıkarılmasına ilişkin genel kurul kararları, TTK md. 619’da 

belirtilen oy hakkından yoksunluk halleri arasında sayılmamıştır. Bu nedenle 

 
274 Kendigelen/Kırca, s. 228. 
275 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 900. 
276 Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 821. 
277 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 437; Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 773. 
278 Kendigelen/Kırca, s. 231. 
279 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 437; Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 773. 
280 Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 383. 
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çıkarılacak ortak çıkarılmaya yönelik genel kurul kararının oylamasına katılabilir281, 

ancak şirket sözleşmesi ile çıkarılacak ortağın çıkarılmaya ilişkin genel kurul kararı 

bakımından oydan yoksun olacağı düzenlenebilir282. 

 Şirket sözleşmesinde öngörülen çıkarılma sebeplerinden birinin veya 

birkaçının gerçekleşmesi ile ortağın şirketten çıkarılması, çıkarılmaya ilişkin genel 

kurul kararına karşı ortağın 3 aylık süre içinde iptal davası açmaması veya açılan 

davanın reddedilmesi ile kesinleşir283. Çıkarılma kararı noter aracılığıyla ilgili ortağa 

tebliğ edilir284. (TTK md. 640/2) Çıkarılmanın hüküm ve sonuçları, çıkarılmaya 

ilişkin genel kurul kararının ilgili ortağa tebliğ edilmesiyle doğmaktadır285.  

d. Çıkarılan ortağın iptal davası açma hakkı 

 Çıkarılan ortak, çıkarılmaya ilişkin genel kurul kararının noter aracılığıyla 

kendisine bildirilmesinden itibaren üç ay içinde iptal davası açabilir. TTK md. 640/2 

ortağa çıkarılmaya karşı dava açma hakkı vererek bir güvence getirmiştir.  

 Çıkarılma kararı noter aracılığıyla ilgili ortağa bildirilir. Bu bildirim toplantıya 

katılıp şirketten çıkarıldığından haberdar olan ortaklara dahi yapılmak zorundadır286. 

 Çıkarılan ortak tarafından şirkete karşı açılacak bu davada hem çıkarılma 

kararının usulüne uygun alınıp alınmadığı hem de şirket sözleşmesinde öngörülen 

çıkarılma sebebinin çıkarılan ortak bakımından gerçekleşip gerçekleşmediği 

incelenebilir. Ancak sözleşmede öngörülen sebebin aynı zamanda bir haklı sebep 

oluşturup oluşturmadığı inceleme konusu yapılamaz287. 

 Çıkarılan ortağın iptal davası açma hakkı, şirket sözleşmesi ile 

sınırlandırılamaz veya kaldırılamaz. Zira bu hak vazgeçilemez niteliktedir288. 

Kendigelen’e göre çıkarılma kararı her halde bir genel kurul kararı teşkil ettiğinden 

ve bu genel kurul kararının iptalinin dava edilmesi zaten mümkün iken maddede 

çıkarılma kararına karşı iptal davası açılmasının özel olarak öngörülmesi gerekli 

değildir. Zira her halde zaten üç ay içerisinde kararın iptalinin hatta süresiz olarak 

 
281 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 901; Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 383. 
282 Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 383. 
283 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 918; Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 383. 
284 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 901. 
285 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 437; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 917. 
286 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 901; Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 773. 
287 Kendigelen/Kırca, s. 230. 
288 Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 383. 
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butlanının talep edilmesi mümkündür289. 

 Bazı yazarlara göre ise şirketten çıkarılan ortağın çıkarılmaya yönelik genel 

kurul kararına karşı iptal davası açma hakkı özel bir düzenlemedir. TTK md. 622 

yollaması ile limited şirketler hakkında da uygulanan md. 445 vd. hükümlerinde 

öngörülen genel kurul kararlarının iptaline ilişkin davalardan bazı farklılıklar 

gösterir290. Bu dava md. 445 vd. hükümlerinde düzenlenen genel kuralın aksine 

genel kurul kararının alındığı tarihten değil yukarıda da izah edildiği üzere 

çıkarılmaya ilişkin genel kurul kararının çıkarılan ortağa bildirildiği tarihten itibaren 

üç ay içinde açılabilir291. 

 Ayrıca çıkarılan ortak genel kurul kararına karşı iptal davası açmak için gerekli 

olan genel kurul toplantısına katılarak muhalefetini toplantı tutanağına yazdırmak 

gibi kanuni koşulları yerine getirmemiş olsa bile, çıkarılma kararının iptali için dava 

açabilir292. 

 Bu davada, şayet çıkarılma hakkının kullanılması belirli koşullara bağlanmışsa, 

bu koşulların gerçekleşmediği veya çıkarılmaya ilişkin genel kurul kararının şekil ve 

esas bakımından geçerli olmadığı ileri sürülebilir. Bu anlamda çıkarılmaya ilişkin 

genel kurul kararına karşı dürüstlük kurallarına veya eşit işlem ilkesine aykırılık 

gerekçesiyle de iptal davası açılabilir293. 

 Mahkemenin genel kurul kararının iptaline ilişkin davada vereceği karar 

açıklayıcı niteliktedir. Mahkeme çıkarılmaya ilişkin genel kurul kararının iptaline 

karar verir ise ortak şirketten çıkarılmamış gibi ortaklık ilişkisi devam eder, 

mahkeme davanın reddine karar verir ise294 ortak bozucu yenilik doğuran bir hakkın 

kullanılmasına benzer nitelikteki genel kurul kararının kendisine tebliğ edildiği 

tarihte şirketten çıkmış olur295. Mahkeme kararını verinceye kadar genel kurulun 

çıkarılmaya ilişkin kararı askıdadır296. İptal davasında mahkemece kararın 

uygulanmasının geriye bırakılmasına yönelik bir tedbir kararı verilmediği takdirde 

çıkarılan ortağın dava süresince ortaklık haklarından yaralanması, bu bağlamda 

 
289 Kendigelen, s. 491. 
290 Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 774. 
291 Kendigelen, s. 491; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 901; Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 774.  
292 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 901. 
293 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 438; Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 75. 
294 Yargılama sonucunda mahkeme tarafından verilecek hüküm açıklayıcı niteliktedir., Çamoğlu, 
Limited Ortaklıklar, s. 75. 
295 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 438; Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 75; Tekinalp, Tek 
Kişi Ortaklığı, s. 383. 
296 Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 383. 
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özellikle artık genel kurul toplantılarına katılması ve oy kullanması mümkün 

olmaz297. 

 Tekinalp’e göre genel kurul kararı ile şirketten çıkarılan ortak, iptal davası 

açabileceği üç aylık süre içerisinde, ortak sıfatından doğan tüm haklarını korur, genel 

kurul toplantılarına katılıp oy kullanabilir. Dolayısıyla sözleşme ile üç aylık iptal 

davası süresince ortağın ortaklık haklarını kullanamayacağı yönünde hükümler 

konulamaz298. 

2. Haklı Sebeple Çıkarılma 

a. Genel olarak 

TTK md. 640/3 hükmüne göre; ,irketin istemi üzerine ortağın mahkeme 

kararıyla haklı sebebe dayanılarak şirketten çıkarılması hali saklıdır. Hükmün 

konuluş amacı limited şirkette ortaklar arasındaki şahsi ilişkilerin de ortaklık 

ilişkisinde etkili olması ve çıkmanın aksine ortağın değil şirketin ve çoğunluğun 

korunmasıdır299. 

Mehaz İsvBK md. 823/1 de de bir ortağın haklı sebeple şirketten çıkarılmasının 

mahkemeden talep edilebileceği kuralına yer verilmiştir300. 

Şirketin haklı sebebe dayalı olarak bir ortağın şirketten çıkarılması hakkının 

sözleşme ile kaldırılması mümkün değildir301. Şener’e göre haklı sebeple çıkarılma 

da haklı sebeple çıkma da olduğu gibi mahkemece son çare olarak değerlendirilmeli, 

ortaklık ilişkilerindeki uyumsuzluk çıkarılmaya oranla daha yumuşak tedbirlerle 

giderilebiliyorsa ortak şirketten çıkarılmamalıdır302. Alman Hukukunda da ortağın 

şirketten çıkarılması son çare olarak değerlendirilmektedir303. (Ultima Ratio Prinzip) 

Şirketteki uyumsuzluğu ortadan kaldırmak için başka uygun ve makul çözümler 

mevcutsa, ortağın şirketten çıkarılması yoluna gidilmemelidir304. Örneğin, 

müdür/müdürlerin görevden alınması, pay sahipliği haklarının bir temsilciye 

devredilmesi, esas sermaye payının bir kayyuma devredilmesi veya şirkete bir 

temsilci atanması yeterli bir çözüm olabilir. Ayrıca ortağın paylarının bir kısmı 
 

297 Kendigelen/Kırca, s. 231. 
298 Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 383. 
299 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 903. 
300 Handschin, Reichweite und Grenzen der Gestaltungsfreiheit im GmbH-Binninrecht, s. 335. 
301 Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 821. 
302 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 903. 
303 Seibt, s. 1692; Norbert Mayer, Recht der GmbH, s. 147. 
304 Mayer, s. 147. 
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bakımından da şirketten kısmen çıkarılması mümkündür; ancak kısmen çıkarılma 

yalnızca ortağın rızası halinde mümkündür. Aksi takdirde ortağın menfaatlerinin 

bölünmemesi bakımından bir ortağın tüm esas sermaye paylarına istinaden şirketten 

tamamen çıkarılması gerekir305.  

b. Haklı sebeple çıkarılmanın koşulları 

i. Haklı sebebin bulunması 

 Kanunda ortağın haklı sebeple şirketten çıkarılabileceği düzenlenmiş; ancak 

çıkmada olduğu gibi haklı sebep kavramı tanımlanmamıştır. Doktrinde, haklı sebep 

kavramını somut koşullarda ortağın çıkarılmasını adil gösteren sebepler olarak 

tanımlanmıştır306. 

 Haklı sebepler çıkarılacak ortağın şahsında veya davranışında ortaya çıkan ve 

şirketin amacına ulaşılmasını imkânsızlaştıran veya önemli ölçüde zorlaştıran, 

ortağın şirkette kalmasını ve ortaklık ilişkisinin devamını diğer ortaklar bakımından 

çekilmez hale getiren sebeplerdir307. Yazara göre ortağın şahsında veya davranışında 

ortaya çıkan sebepler, şirketin amacına ulaşmasını imkânsızlaştırıyor ya da önemli 

ölçüde engelliyorsa veya ortağın şahsından veya davranışında ortaya çıkan bu sebep 

şirketin öteki ortakları bakımından şirkette kalmayı çekilemez hale getirmekte ise 

haklı sebebin var olduğu kabul edilir308. 

 Çıkarılmada haklı sebebin çıkarılacak ortağın kişiliğinde doğması gerekir309. 

Zira haklı sebep kendi kişiliğinde gerçekleşmeyen ortak, başka bir ortağın kusurlu 

davranışı nedeniyle şirketten çıkarılamaz310. 

ii. Genel kurul kararı 

 Ortağın haklı sebebe dayanılarak şirketten çıkarılması genel kurulun çıkarılma 

davası açılması için karar almasına bağlıdır311. TTK md. 640/3 hükmünde her ne 

kadar genel kurul kararından bahsedilmemişse de TTK md. 621 hükmünden bu 

 
305 Her ne kadar TTK md. 583/3 uyarınca bir ortak birden fazla esas sermaye payına sahip olabilirse 
de, ayrılma ortak sıfatının kaybına sebep olduğundan, eTK döneminde olduğu gibi gerek çıkma gerek 
çıkarılmaya yönelik hukuki işlem ve kararlar ortağın tüm esas sermaye paylarını kapsamalıdır. 
Ortağın esas sermaye paylarının sadece bir kısmının çıkmaya veya çıkarılmaya konu edilmesi 
mümkün değildir., Kendigelen/Kırca, s. 210; Seibt, s. 1692; Mayer, s. 147. 
306 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 438; Bkz., Birinci Bölüm.II.D.2.a 
307 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 908; Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 775 – 776. 
308 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 908. 
309 Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 384. 
310 Sanwald, s. 327; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 908. 
311 Mayer, s. 147. 
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yönde bir genel kurul kararı alınması zorunluluğu ortaya çıkmaktadır.312 Yargıtay 

genel kurul kararını haklı sebeple çıkarılma davalarında dava şartı olarak kabul 

etmektedir313. 

 Bir ortağı haklı sebeple şirketten çıkarılmak için açılacak davaya ilişkin 

alınacak genel kurul kararı önemli kararlardandır314. TTK md. 621/1 hükmüne göre, 

söz konusu karar “temsil edilen oyların en az üçte ikisinin ve oy hakkı bulunan esas 

sermayenin tamamının salt çoğunluğunun bir arada bulunması” halinde alınabilir. 

Madde metninde kabul edilen bu yetersayılar sözleşme ile hafifletilemez ancak 

artırılabilir315. Böyle bir düzenleme yapılırken TTK md. 621/2’deki kuralın dikkate 

alınması gerekir. Aksi halde yetersayı bakımından oy birliğinin öngörülmesi halinde 

çıkarılma davası fiilen imkânsızlaşır ve kanun hükmü işlevsiz hale gelir316. 

 TTK md. 616/1-h hükmünden de bir ortağın şirketten çıkarılması için dava 

açılmasının, genel kurulun devredilemez yetkilerinden olduğu anlaşılmaktadır317. Bu 

 
312 Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 777; Tekinalp, s. 492. 
313 “…Ancak, haklı sebeple ortağın ortaklıktan çıkarılması için limited şirket tarafından mahkemeye 
başvurulmadan önce limited şirket genel kurulunda TTK 621/1-h maddesi uyarınca ve nitelikli 
çoğunluk tarafından bu kapsamda bir kararın alınması dava şartıdır. Karşı davacı tarafça bu yönde 
alınan genel kurul kararı dosya kapsamına sunulmuş ise de, kararın incelenmesinde genel kurula 
sadece diğer ortağın katıldığı ve onun olumlu oyu ile karar alındığı gözlenmektedir. TTK’nın 621. 
maddesi uyarınca şirket ortağının şirketten çıkarılması için mahkemeye başvurulması konusundaki 
genel kurul kararlarının temsil edilen oyların en az üçte ikisinin ve oy hakkı bulunan esas sermayenin 
tamamının salt çoğunluğunun bir arada bulunması hâlinde alınabileceği öngörülmüş olup 2 ortaklı 
limited şirketlerde ortaklardan sadece birinin iştiraki ile toplanan genel kurulda kanunda aranan 
nitelikte çoğunluğun sağlanamayacak olması karşısında mezkûr karar yok hükmündedir. Bu nedenle 
işbu davada dava şartı olan nitelikli çoğunluk tarafından alınan şirketten çıkarılmaya ilişkin genel 
kurul kararı bulunmadığı gözetilerek karşı davanın dava şartı yokluğundan reddine karar vermek 
gerekirken yazılı şekilde karar verilmesi doğru görülmemiş, hükmün bozulmasına karar vermek 
gerekmiştir.”, Yargıtay 11. HD., E. 2019/3224, K. 2020/2963, T. 17.06.2020, 
https://karararama.yargitay.gov.tr/YargitayBilgiBankasiIstemciWeb/, ET. 16.06.2023; Aynı yönde 
bkz., Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 78. 
314Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 439; Filiz Berberoğlu Yenipınar, Şirket İçi 
Uyuşmazlıklardan Kaynaklanan Davalar, Seçkin Yayınevi, 1. Baskı, Ankara 2018, s. 61; Şener, 
Limited Ortaklıklar, s. 903 – 904. 
315 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 904.   
316 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 905. 
317 “…TTK'nın 640/1. maddesi uyarınca, şirket sözleşmesinde bir ortağın ortaklıktan çıkarılması için 
sebepler öngörülmemiş ve ortağın şirketten çıkarılmasına mesnet durum, vakıa esas sözleşmede 
öngörülen hallerden birinin kapsamına girmiyor ise, ilgili ortağın ortaklıktan çıkarılması mahkeme 
kararı ile mümkündür. TTK'nın 640/3. maddesine uyarınca, şirketin istemi üzerine bir ortağın haklı 
sebeple ortaklıktan çıkarılmasına karar verilebilmesi için öncelikle şirket genel kurulunun bu yönde 
bir karar alması gerekir. Zira Kanun'un 616/1-h ve 621/1-h maddelerinden böyle bir kararın alınması 
gerektiği açıkça anlaşılmaktadır. Ayrıca TTK 616/1-h maddesi bir ortağın şirketten çıkarılması için 
mahkemeden istemde bulunulması hali şirket genel kurulunun devredilemez yetkilerinden biri olup, 
bir ortağın haklı sebeple limited şirket ortaklığından çıkarılması için genel kurul kararı alınmadan 
açılan davalarda eksikliğin giderilmesi için mahkemece şirkete verilen kesin süreye rağmen eksiklik 
giderilmez ise davanın usulden reddine karar verilmesi gerekir…”, Yargıtay 11. HD., E. 2109/2320, 
K. 2020/295, T. 13.01.2020, www.sinerjimevzuat.com.tr, ET. 16.06.2023. 

https://karararama.yargitay.gov.tr/YargitayBilgiBankasiIstemciWeb/
http://www.sinerjimevzuat.com.tr/
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nedenle çıkarılma davası açılması için şirket müdür/müdürleri tarafından karar 

alınması ya da müdür/müdürlere bu konuda yetki devri yapılması olanaklı 

değildir318. Şirketten birden fazla ortağın aynı anda çıkarılması söz konusu olursa her 

bir ortak bakımından bağımsız ve ayrı ayrı genel kurul kararı alınması gerekir319. 

 Çıkarılma davası açmak için alınacak genel kurul kararında şirketten 

çıkarılması istenen ortağın oy hakkı bulunup bulunmadığına dair kanunda bir açıklık 

bulunmamaktadır. Çamoğlu’na göre kanunda bu konuda bilinçsiz bir boşluk vardır 

ve ortağın kendisine yönelik açılacak dava için alınacak genel kurul kararında oy 

kullanması hukukun evrensel ilkeleri ile bağdaşmaz ve ortak bu hususta alınacak 

kararda oy kullanamaz320. Şener’e göre şirketten çıkarılacak ortak da alınacak genel 

kurul kararında oy kullanabilir. Aksi halde TTK md. 621/1 e göre alınacak genel 

kurul kararı şirkette sermaye çoğunluğuna sahip bir ortağın çıkarılması bakımından 

imkânsızlaşır321.  

 Kanaatimizce ortağın şirketten çıkarılmasına ilişkin genel kurul kararları, TTK 

md. 619 daki oy hakkından yoksunluk halleri arasında sayılmamıştır. Kanunun 

açıkça yasaklamadığı bir konuda ilave yasak getirilemez. Kıyas yoluyla anonim 

şirketlere ilişkin md. 436 hükmünün uygulanması gerektiği kabul edilse dahi burda 

da bu husus açıkça sayılmamıştır. Kaldı ki anonim şirketlere ilişkin md. 436 ya bir 

yollama bulunmadığı gibi anonim şirketlerde ortağın şirketten çıkarılması kurumuna 

da yer verilmemiştir. Bu nedenle çıkarılacak ortağın çıkarılma davası açmak için 

alınacak genel kurul kararında oy hakkı bulunmaktadır; ancak md. 621/1-h gereği bir 

ortağın haklı sebepler dolayısıyla şirketten çıkarılması amacıyla açılacak çıkarılma 

davasına ilişkin genel kurul kararları önemli kararlardan olduğundan ve temsil edilen 

oyların en az üçte ikisinin ve oy hakkı bulunan esas sermayenin tamamının salt 

çoğunluğunun bir arada bulunması halinde alınabileceğinden, şirketteki esas sermaye 

payı 1/3 den fazla olan ortakların şirketten çıkarılması mümkün olmayacaktır. Zira 

haklı sebeple çıkarılma davası şirketi korumaya yönelik bir davadır ve şirketten 

çıkmak istemeyen bir ortağın genel kurulda kendisi aleyhine oy kullanması hayatın 

olağan akışına aykırıdır. Çıkarılmak istenen ortağın genel kurulda oy hakkı 

bulunduğunu kabul etsek dahi düzenleme sermaye çoğunluğuna sahip bir ortağın 

 
318 Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 76; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 904.  
319 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 904.   
320 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 439; Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 76. 
321 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 904.   
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haklı sebeple şirketten çıkarılması bakımından yetersiz kalmaktadır. Bu hallerde 

mahkemece bu durum ön mesele olarak tespit edilmeli ve tıpkı iki ortaklı limited 

şirketlerde olduğu gibi çıkarılma davasının açılabilmesi bakımından genel kurul 

kararı aranmamalıdır322. 

 Esasen iki ortaklı limited şirketlerde haklı sebeple çıkarılma davası açılması 

için genel kurul kararı aranması gerekip gerekmediği tartışmalıdır. Şener’e göre iki 

ortaklı limited şirketlerde ortaklardan biri diğerinin şirketten çıkarılması için dava 

açabilir323. Yargıtay, iki ortaklı limited şirketlerde, otaklardan birinin, “kanunda 

belirtilen yetersayı” ile alınmış genel kurul kararı olmaksızın, diğer ortağın 

çıkarılması için çıkarılma davası açamayacağını, ortağın aktif dava ehliyetinin 

bulunmadığını belirtmektedir324; ancak bu konudaki Yargıtay kararlarının 

birçoğunda “karşı oy” yazısı da bulunmaktadır. Karşı oy yazılarına göre, iki ortaklı 

limited şirketlerde, bir ortak genel kurul kararı olmaksızın diğer ortağın şirketten 

çıkarılması için çıkarılma davası açabilir. Bu hususu hem iki ortaklı limited 

şirketlerde, ortaklardan birinin diğerinin çıkarılması talebiyle dava açması halinde 

şirketin bu davada temsil edilmiş sayıldığı Yargıtay kararlarına atıf yaparak, hem de 

TTK md. 621 hükmünün, iki ortaklı limited şirketlerde uygulanmaması gerektiğini, 

aksi takdirde iki ortaklı limited şirketlerde haklı sebeple şirketten çıkarılma davası 

 
322 İki ortaklı limited şirketlerde genel kurul kararı aranmaması gerektiği yönünde bkz., Ayşe Çakır, 
İki Ortaklı Limited Şirkette Ortağın Çıkarılmasında Genel Kurul Kararının Aranması Problemi, 
TAAD, Yıl: 2018, Sayı: 36, s. 245 – 246. 
323 İki ortaklı limited şirkette bir ortağın haklı sebeple şirketten çıkarılması için genel kurul kararına 
gerek yoktur. Zira bu durumda açılacak davada şirket herhangi bir role sahip değildir. Çıkarılma 
davasının tarafları şirketin her iki ortağıdır. Şener, Limited Ortaklıklar, s. 907. 
324 “…6102 Sayılı TTK md. 640/3 gereğince haklı sebebe dayalı olarak ortağın şirketten çıkarılması 
için şirket dava açabilir. Ortağın bir başka ortağın şirketten çıkarılmasını isteyebileceğine dair yasada 
düzenlenmiş bir hüküm bulunmamaktadır. Ayrıca şirketin bu davayı açabilmesi için de TTK md. 
616/1-h bendi gereğince, genel kurulun bu konuda bir karar vermesi gerekir. Bu durumda, davacının 
aktif dava ehliyeti olmadığı gözetilerek davanın bu sebeple reddi gerekirken yazılı olduğu şekilde 
karar verilmesi doğru olmayıp, bozmayı gerektirmiştir…” Yargıtay 11. HD, E. 2016/24, K. 
2016/1120, T. 08.02.2016, “…Davacı şirketin ve davalının ... Otelcilik Ltd. Şti’ nin ortakları oldukları 
anlaşılmaktadır. Limited şirket ortağının çıkarılmasına dair yasal düzenleme TTK md. 640 da 
düzenlenmiştir. Bu yasal düzenleme gözetildiğinde limited şirket ortağının diğer ortak aleyhine haklı 
sebeple çıkarılma davası açması olanaklı değildir. Böyle bir davanın ancak ... Otelcilik Ltd. Şti. 
tarafından açılması gerekir. Somut olayda davacı ortağın şirket adına açtığı bir dava da 
bulunmadığından aktif husumet yönünden davanın reddi gerekmektedir…” Yargıtay 11. HD, E. 
2016/2664, K. 2017/607, T. 06.02.2017, “…Mahkemece, iddia, savunma ve tüm dosya kapsamına 
göre, TTK md. 621/1-h bendine göre bir ortağın haklı sebepler dolayısı ile şirketten çıkarılması 
talebiyle mahkemeye başvurulabilmesi için temsil edilen oyların en az 2/3’sinin ve oy hakkı bulunan 
esas sermayenin tamamının salt çoğunluğunun bir arada bulunduğu genel kurul kararı alınması 
gerektiği, davalı ortağın haklı sebepler ile şirketten çıkarılması için alınmış bir genel kurul kararının 
bulunmadığı gerekçesiyle davanın reddine karar verilmiştir…” Yargıtay 11. HD, E. 2016/709, K. 
2017/3376, T. 05.06.2017, www.kazancı.com.tr, ET. 16.06.2023. 
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açma imkânsızlaşacağını ifade ederek gerekçelendirmişlerdir325. Dolayısıyla iki 

ortaklı limited şirketlerde, TTK md. 640/3 ün uygulanması yönünden şirket genel 

kurulunun herhangi bir işlevinin olmadığını savunmuşlardır. 

 Başka bir görüşe göre, Yargıtay’ın iki ortaklı limited şirketlerde ortaklardan 

birinin diğerine karşı açtığı haklı sebeple çıkarılma davasını, aktif dava ehliyetinin 

bulunmadığı gerekçesiyle reddetmesi, haklı sebeple çıkarılma hakkının 

kullanılmasını sınırlandırmaktadır. Haklı sebeple çıkarılma davalarında genel kurul 

kararı aranmasına ilişkin düzenleme çoğunluk paya sahip ortakların, azınlık 

tarafından kolayca şirketten çıkarılmasını önleme amacı gütmektedir; ancak iki 

ortaklı limited şirketlerde, haklı sebeple çıkarılma davasını açabilmek için aranan 

genel kurul kararını, yalnızca pay çoğunluğuna sahip ortak alabilecektir. Bu halde iki 

ortaklı limited şirketlerde, haklı sebeple çıkarılma davası açılabilmesi için genel 

kurul kararı aramak belirtilen amaca hizmet etmez. Çünkü çıkarılma davası 

açabilmek için aranan genel kurul kararını, karara ilişkin nitelikli çoğunluğu 

sağlayacak oranda paya sahip ortak, tek başına alabilecektir. Bu durumda ortaklardan 

biri çıkarılma davası açma hakkından faydalanabilirken diğer ortağın haklı sebeple 

çıkarılma davası açma hakkı, ölçüsüz bir biçimde sınırlandırılıp hakkın özüne 

dokunularak kullanılması imkânsızlaşmaktadır326. 

 Ayrıca iki ortaklı limited şirketlerde ortaklardan birinin diğerine karşı açtığı 

çıkarılma davasının, aktif dava ehliyetinin bulunmadığı gerekçesiyle reddedilmesi, 
 

325 Konuya ilişkin karşı oy yazıları şu şekildedir. “…TTK md 621 uyarınca, her ne kadar ortaklıktan 
çıkarılma isteğiyle mahkemeye başvurmak için şirket genel kurulunun hem sermaye payı hem de 
ortak sayısı yönünden nitelikli çoğunluk oyu aranmış ise de, bu hükmün iki ortaklı şirketler yönünden 
uygulanmaması gerekir. Zira aksi halde, iki ortaklı şirketler yönünden haklı sebeple şirketten 
çıkarılma davacısı açma imkânı bulunmayacaktır. İki ortaklı şirketlerde, TTK md. 640/3 ün 
uygulanması yönünden şirket genel kurulunun herhangi bir işlevinin olması düşünülmemeli, bir 
ortağın diğerine haklı sebeple ortaklıktan çıkarılma davası açabilme hakkının olduğu kabul 
edilmelidir…” Yargıtay 11. HD, E. 2016/2664, K. 2017/607, T. 06.02.2017, “…TTK md. 621/1-h 
uyarınca, limited ortaklıktan çıkarılma isteğiyle mahkemeye başvurmak için şirket genel kurulunun 
hem sermaye payı hem de ortak sayısı yönünden nitelikli çoğunluk oyu aranmakta ise de, bu hükmün 
iki ortaklı şirketler yönünden uygulanma kabiliyeti bulunmamaktadır. Zira, iki ortaklı şirketlerde haklı 
sebeple çıkarılma için 2/3 oy çoğunluğunun sağlanması imkânsızdır. O sebeple iki ortaklı şirketlerde, 
şirket genel kurulunun herhangi bir işlevinin olması düşünülmemeli, 2/3 oy oranını sadece ortak sayısı 
en az üç olan ortaklıklar yönünden kabul edilmeli, oy miktarı 2/3 ten fazla olan bir ortağın diğerine 
haklı sebeple ortaklıktan çıkarılma davası açabilme hakkının olduğu kabul edilmelidir…” Yargıtay 11. 
HD, E. 2016/709, K. 2017/3376, T. 05.06.2017, “…Dairemizin birçok kararında, iki ortaklı 
şirketlerde, bir ortağın diğer ortağa karşı dava açtığı hallerde, şirketin davada temsil edilmiş sayılacağı 
kabul edilmiştir (31.10.2012 T. 06/02/20172011/8987-2012/17007; 14.01.2014 T. 
06/02/20172012/9121-2014/728 vs.). O nedenle, somut olayda davacı tüzel kişi ortağın, ortağı olduğu 
dava dışı şirketi tek başına temsil etme hakkı bulunduğu da dikkate alınarak, TTK m. 640/3 uyarınca, 
davanın şirket tarafından açıldığının kabulü gerekir…” Yargıtay 11. HD, E. 2016/2664, K. 2017/607, 
T. 06.02.2017, www.kazancı.com.tr, ET. 16.06.2023. 
326 Çakır, s. 245 – 246.  
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şirketin (şirket ortaklarının) bu hususta ortak bir iradesinin olmadığı düşüncesine 

dayanır; ancak iki ortaklı limited şirketlerde, ortağın şirketten çıkarılması 

bakımından haklı sebep teşkil edecek bir durumun bulunup bulunmadığını ya da 

ortağın şirketten çıkarılmasının ortaklık ilişkisinin ya da şirketin yaşatılmasının 

sürdürülebilmesi açısından gerekli olduğunu değerlendirebilecek bir genel kurul 

zemini bulunmamaktadır. Uyuşmazlık, esasen şirketin iki ortağı arasındadır ve 

çıkarılma davasının tarafları bu iki ortak olup, haklı sebebin gerçekleşip 

gerçekleşmediğini mahkeme takdir edecektir327. 

 Genel kurul kararında ortağın şirketten çıkarılması bakımından etkili olan haklı 

sebebin ne olduğu da belirtilmelidir328. 

 Genel kurulun bir ortağın şirketten çıkarılmasına ilişkin kararına karşı, ilgili 

ortak iptal veya butlanın tespiti davası açabilir329. Kanaatimizce çıkarılmak istenen 

ortak çıkarılma davası esnasında da genel kurul kararının butlanını ya da iptalini ileri 

sürebilir. Zira genel kurul kararı çıkarılma davasının dinlenilebilmesi bakımından bir 

ön koşuldur330. 

iii. Çıkarılma davası 

 Bir ortağın şirketten çıkarılması için genel kurul karar aldıktan sonra şirket 

müdürleri tarafından çıkarılma davası açılmalıdır. Dava açılması bakımından şirket 

yetkilidir331. Ortakların çıkarılma davası açması mümkün değildir332. Şirkete tanınan 

bu hakkın şirket sözleşmesiyle sınırlandırılması veya kaldırılması mümkün 

değildir333. 

 Şirketten çıkarılmak istenen ortak müdür ise, dava diğer müdürler tarafından 

açılır334. Dava şirket merkezinin bulunduğu yerdeki asliye ticaret mahkemesinde 

 
327 Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 763. 
328 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 904.   
329 Ortağın açmış olduğu bu dava çıkarılma davasında bekletici sorun yapılmalıdır. Zira genel kurul 
kararının iptal veya butlanına karar verilir ise çıkarılma davası da görülemez Şener, Limited 
Ortaklıklar, s. 904.   
330 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 440. 
331 Mayer, s. 147. 
332 Kendigelen/Kırca, s. 232; “…şirketten çıkarılma hakkının sadece şirkete tanındığı, bir ortağın diğer 
bir ortağı şirketten çıkarılma davası açamayacağı, çıkarılma davasını açma hakkı sadece şirkete 
tanındığından bir ortak tarafından diğer bir ortağa karşı çıkarılma davasında davacı ortağın aktif 
husumet ehliyetinin olmayacağı…”, Yargıtay 11. HD., E. 2015/8194, K. 2016/3123, T. 21.03.2016, 
https://karararama.yargitay.gov.tr/YargitayBilgiBankasiIstemciWeb/pf/sorgula.xhtml, ET. 
16.06.2023. 
333 Kendigelen/Kırca, s. 232. 
334 Şirkette tek müdür var ve dava ona karşı açılacak ise genel kurul müdürü görevden alarak yerine 
yeni bir müdür atamışsa dava yeni müdür tarafından açılır. Ancak bu şekilde bir genel kurul kararı 
 

https://karararama.yargitay.gov.tr/YargitayBilgiBankasiIstemciWeb/pf/sorgula.xhtml
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açılır. Çıkarılma davası mutlak ticari dava niteliğindedir. Mahkeme tarafından 

öncelikle ortağın şirketten çıkarılması için ön koşul olan genel kurul kararının 

bulunup bulunmadığı ve usulüne uygun alınıp alınmadığı araştırılır. Kural olarak bu 

dava için genel kurul kararı davanın dinlenilme şartıdır335. Genel kurul kararına 

ilişkin koşulun varlığı tespit edildikten sonra işin esasına girilerek ileri sürülen 

sebeplerin ortağın şirketten çıkarılması bakımından haklı sebep teşkil edip etmediği 

incelenir. İspat yükü ortağın şirketten çıkarılmasına ilişkin karar alan limited şirket 

üzerinde olmakla birlikte her bir somut olayı kendi içerisinde değerlendirecek olan 

hakimin geniş takdir yetkisi bulunmaktadır336. 

 Mahkeme tarafından yalnızca genel kurul kararında belirtilen sebeplerin 

ortağın şirketten çıkarılması bakımından haklı sebep teşkil edip etmediği denetlenir. 

Dava esnasında genel kurul kararında ileri sürülen sebeplerin dışında belirtilen 

sebepler mahkeme tarafından dinlenilmez337. Genel kurul kararının aranmadığı 

hallerde mahkemece dava dilekçesinde gösterilen sebeplerin ortağın şirketten 

çıkarılması için haklı sebep teşkil edip etmediği incelenmelidir. 

 Mahkemenin ortağın şirketten çıkarılmasına yönelik kararı kurucu niteliktedir. 

Çıkarılma, hükümlerini kararın kesinleşmesi ile doğurur ve ortak hükmün 

kesinleştiği tarihte şirketten çıkarılmış sayılır338. 

 Şirketten çıkarılan ortağın ayrılma akçesi kararın kesinleştiği tarihteki şirket 

malvarlığı dikkate alınarak hesaplanır339. Ayrılma akçesinin belirlenmesinde esas 

alınacak tarih ileride ayrıntılı olarak incelenecektir340. 

c. Çıkarılma hakkının kullanılabileceği süre 

TTK’da çıkarılma hakkının kullanılabileceği süre bakımından herhangi bir 

düzenlemeye yer verilmemiştir; ancak dürüstlük kuralı gereği şirket çıkarılma 

hakkını makul bir sürede kullanmalıdır. Keza her ne kadar çıkarılma davası açmak 

için bir süre öngörülmemişse de, haklı sebep oluştuktan uzun uzun bir süre sonra 

 
alınmamışsa bu halde de bir ilgilinin başvurusu üzere mahkemece atanacak temsil kayyımı tarafından 
çıkarılma davası açılır., Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 439. 
335 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 440. 
336 Kendigelen/Kırca, s. 241 
337 Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 79; Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 776 – 777. 
338 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 443; Tekinalp’ e göre ortağın şirketten çıkarılması yerel 
mahkemenin çıkarılma kararı tarihinden itibaren hüküm ifade eder. Bu tarihten itibaren şirketten 
çıkarılan ortak ortaklık ilişkisinden doğan haklarını kullanamaz., Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 384. 
339 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 443. 
340 Bu konuda detaylı bilgi için bkz., İkinci Bölüm.II.B.2.g. 
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dava açılması TMK md. 2 hükmüne aykırılık teşkil edecektir341. Zira TTK md. 640 

gerekçesine göre çıkarılma davası şirketin devamı ve huzur içinde çalışmasını sağlar; 

ancak herhangi bir ortak bakımından sözleşmesel çıkarılma sebeplerinden biri ya da 

bir haklı sebep gerçekleşmesine rağmen şirket bu ortağı makul sürede şirketten 

çıkarılmamış ve söz konusu sebepler ortadan kalkmış ise şirketin çıkarılma hakkını 

kullanamayacağının kabulü gerekir.  

Buna karşın ortak nezdinde gerçekleşen sözleşmesel çıkarılma sebebi ya da 

haklı sebep süreklilik arz ediyorsa bu halde şirket sebebin ilk gerçekleştiği andan 

itibaren her zaman çıkarılma hakkını kullanabilir. 

3. Haklı Sebeple Fesih Davasında Çıkarılma  

a. Genel olarak 

 TTK md. 636/3 hükmüne göre, haklı sebeplerin varlığında, her ortak 

mahkemeden şirketin feshini isteyebilir. Mahkeme, istem yerine, davacı ortağa 

payının gerçek değerinin ödenmesine ve davacı ortağın şirketten çıkarılmasına veya 

duruma uygun düşen ve kabul edilebilir diğer bir çözüme hükmedebilir. 

 

b. Haklı sebeple fesih davasının niteliği 

 Haklı sebeple fesih davası, azınlığın korunması amacıyla getirilmiş önemli bir 

imkân olup, sınırlanamayan ve ortağın elinden alınamayan bireysel bir ortaklık 

hakkıdır342.    Fesih davası açma hakkını kaldıran veya sınırlandıran şirket sözleşmesi 

hükümleri geçerli değildir; ancak bu hakkı genişleten veya kullanılmasını 

kolaylaştıran şirket sözleşmesi hükümleri geçerlidir343. 

 Anonim şirkette azınlık pay sahiplerine tanınmış olan mahkemeden haklı 

sebeple şirketin feshini talep etme yetkisi, şahıs şirketlerine özgü unsurları da 

bulunmasından dolayı limited şirkette her bir pay sahibine tanınmıştır. Bu şekilde 

fesih davası açmaya yetkili olacaklar bakımından farklı bir esasın kabul edilmesi 

tamamen hukuk politikasının doğurduğu bir sonuçtur. Zira kanun koyucu böylelikle 

limited şirketin şahıs şirketi yönünü biraz daha ön plana çıkarmıştır. Ortağın 

 
341 Kendigelen/Kırca, s. 241. 
342 Hakkın bu niteliği nedeniyle, şirket sözleşmesiyle veya genel kurul kararıyla bu hakkın münferit 
ortakların elinden alınarak, azınlığa tanınması olanaklı değildir., Yıldırım, s. 42. 
343 Yıldırım, s. 45-46. 
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şirketteki sermaye payı oranı veya paylarının itibari değeri onun fesih davası hakkına 

sahip olması bakımından herhangi bir önem taşımaz344.  

 Bu halde mahkeme; bir ortağın haklı sebeple şirketin feshini talep etmesi 

halinde, fesih sonuçlarının oldukça ağır olması sebebiyle345 taleple bağlı olmaksızın 

ve takdir hakkını kullanmak suretiyle346 fesih yerine, davacı ortağa payının gerçek 

değerini ödeyerek şirketten çıkarılmasına karar verebilecektir347. Bu hüküm taleple 

bağlılık kuralının bir istisnasıdır348. 

 Şirketin devamında ülke ekonomisi, çalışan işçiler gibi sosyal etkenler de 

dikkate alınmalı ve mümkün ise fesih yerine şirketin yaşatılması gerekmektedir349. 

Yargıtay da şirket ile ortaklar arasındaki uyuşmazlıklarda şirketin varlığını 

sürdürmenin asıl olduğunu, ortağın alınan kararların iptalini ve teminat gibi hukuki 

yollar mevcutsa bu yollara başvurması gerektiğini ancak haklı sebepler varsa fesih ve 

tasfiyenin istenmesinin uygun olduğunu içtihat etmiştir350.  

 Pulaşlı’ya göre ise ortağın fesih davası açması halinde, şirketin de ortağa karşı 

çıkarılma davası açarak fesih davası açan ortağın şirketten çıkartılması suretiyle 

şirketin feshinin önlenmesi mümkündür351. 

 Kanaatimizce bu düzenlemeyle yalnızca ortağın veya şirketin menfaatleri 

gözetilmemekte aynı zamanda ülke ekonomisi, şirket çalışanları, şirketle ticari 

ilişkisi bulunanlar ve alacaklıların da menfaati gözetilmektedir. Ayrıca her ne kadar 

davalı şirketin karşı dava açmak suretiyle ortağın şirketten çıkarılmasını talep etmesi 

mümkün ise de hükümle korunmak istenen başkaca menfaatler de bulunduğundan 

aslolan şirketi yaşatma amacıdır ve mahkeme fesih yerine ortağı şirketten 

 
344 Yıldırım, s. 40. 
345 Haklı sebebe dayanan fesih son çaredir. Haklı sebebi yaratan durum, ortağa tanınan diğer dava ve 
sözleşmesel yollarla ortadan kaldırılabilecekse, ortağın öncelikle bu yollara başvurması gerekir., 
Yıldırım, s. 56. 
346 Bu düzenleme ile bir ortak tarafından şirketin feshinin dava edilmesi halinde diğer ortakların 
şirketin devamındaki menfaatlerinin korunması maksadıyla hâkime geniş bir takdir yetkisi 
tanınmıştır., Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 444 – 445; Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 84; 
Yıldırım, s. 37 – 43. 
347 Kendigelen, s. 434; Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 638; Zelal Narçin Tosun, Limited Ortaklıkta 
Ortağın Ortaklıktan Çıkartılması ve Hukuki Sonuçları, Terazi Hukuk Dergisi, Yıl: 2015, Cilt: 10, 
Sayı: 112, s. 101; Haklı sebeple fesih davasında ortağın şirketten çıkarılması teknik anlamda çıkma 
olarak değerlendirilmektedir., Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 444; Yazar bu halde ortağın 
şirketten çıkarılabilmesini “çıkmasına izin verilmesi” şeklinde ifade etmektedir., Sanwald, s. 323;. 
348 Narçin, s. 102; Pulaşlı, Şerh, s. 3156. 
349 Taşdelen, s. 236-237. 
350 Yargıtay 11 HD., E. 2002/3701, K. 2002/6332, T. 20.06.2002, Gönen Eriş, Ticari İşletme ve 
Şirketler, Seçkin Yayınevi, 5. Baskı, Ankara 2017, s. 2922-2923. 
351 Pulaşlı, Şerh, s. 3156. 
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çıkarılmaya ya da duruma uygun düşen ve kabul edilebilir başkaca bir çözüme 

hükmedebilecektir. Örneğin mahkeme fesih yerine kâr dağıtılmasına, yeni ve uygun 

bir ortağın şirkete alınmasına veya kısmi tasfiye gibi başkaca uygun bir çözüme 

hükmedebilir352. Bu halde salt şirketin karşı dava ile ortağın çıkarılmasını talep etme 

imkânının varlığından bahisle hükmün düzenleniş amacını göz ardı etmek isabetli 

değildir. 

 Haklı sebebin temelini oluşturan objektif iyi niyet ve kişilik haklarının 

korunması ilkelerinin bir neticesi olarak haklı sebebe sonuç bağlayan hükümler 

çoğunlukla emredici niteliktedir. Bu nedenle haklı sebeple fesih davası açma 

hakkının şirket sözleşmesi ile veya genel kurul kararı ile kaldırılması 

sınırlandırılması veya kullanımının zorlaştırılması veya herhangi bir şarta bağlanması 

mümkün değildir. Zira haklı sebeple fesih davasına ilişkin TTK md. 636/3 hükmü de 

emredici niteliktedir; ancak haklı sebebe ilişkin sonuçları düzenleyen hükümlerin 

emredici nitelikte olması, bu hükümler üzerinde hiçbir tasarrufta bulunulamayacağı 

anlamına da gelmez. Bu anlamda ortaklar şirket sözleşmesine koyacakları 

hükümlerle haklı sebeple fesih davasına ilişkin düzenlemeleri emredici hükümlere 

aykırı olmamak şartıyla değiştirebilirler353.  

c. Çıkarılmanın ön koşulu 

 TTK md. 636/3 hükmünce ortağın şirketten çıkarılabilmesi için öncelikle haklı 

sebeple şirketin feshinin dava edilmesi gerekmektedir354. İkinci koşul ise ortağın 

şirketin feshi talebi ile ileri sürdüğü sebeplerin mahkemece haklı sebep olarak kabul 

edilmesidir355.  

 Mahkeme ortağın ileri sürdüğü sebepleri haklı sebep olarak kabul etmez ise 

davanın reddi gerekmektedir.  Bu halde de mahkeme ortağın şirketten çıkarılmasına 

karar veremez. Zira maddede öngörülen çıkarılma hali fesih yerine kabul edilen bir 

çözüm yoludur356. 

 
352 Pulaşlı, Şerh, s. 3156. 
353 Poroy/Tekinalp/Çamoğlu, Ortaklıklar, s. 850; Zeynep Mineliler, Yeni Türk Ticaret Kanunu’na 
Göre Limited Şirketlerin Haklı Sebeple Feshi, Gazi Üniversitesi Hukuk Fakültesi Dergisi, Yıl: 
2012, Cilt: 16, Sayı: 3, s. 97 – 98. 
354 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 443; Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 384 
355 Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 85; Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 384; Haklı sebepler mevcut 
değilse veya ortağın ileri sürdüğü sebepler mahkemece haklı sebep olarak kabul edilmezse şirketin 
feshi gibi diğer alternatif çözümlerin de somut olaya uygulanması mümkün değildir., Erdem (Nuri), 
Haklı Sebeple Fesih, s. 170. 
356 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 443; Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 84. 
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 Haklı sebep ortaklık ilişkisinden veya ortakların birbirleriyle ilişkilerinden 

kaynaklanabilir357. Ayrıca ortaklar, şirket sözleşmesi ile bazı durum ve olayları, haklı 

sebep olarak düzenleyerek bu durum ve olayların sözleşmenin temel unsurlarından 

olduğunu kabul edebilirler358. 

 İsviçre Hukukunda ortaklık ilişkisinden veya ortakların birbirleriyle 

ilişkilerinden kaynaklanan bir haklı sebebin varlığı halinde, ortağın ister haklı 

sebeple çıkma isterse haklı sebeple fesih davası açabileceği kabul edilmektedir. Yani 

bu halde ortağın seçim hakkı vardır ve iki dava yarışır359; ancak haklı sebep davacı 

ortağın alanında gerçekleşmişse bu halde kural olarak haklı sebeple çıkma davası 

açılmalıdır360. 

 Alman Hukukunda ortağın şahsından kaynaklanan haklı sebebin varlığı şirketin 

feshi için gerekli şartları karşılıyorsa feshe karar verileceği; ancak haklı sebebin 

şirket bakımından ortağın şirketten çıkarılmasını haklı göstermesi halinde fesih 

yerine davacı ortağın şirketten çıkarılmasına karar verilebileceği kabul 

edilmektedir361. 

d. Hâkimin takdir yetkisi 

 Limited şirkette haklı sebeple feshin düzenlendiği TTK md. 636/3 emredici bir 

hüküm olmakla birlikte, ortaklar şirket sözleşmesi ile haklı sebeple feshe ilişkin 

hükümleri belli oranlarda değiştirebilirler. Özellikle haklı sebeple fesih hakkının 

kullanılmasını yetki ve usul bakımından kolaylaştıran ve bu hakları genişleten 

hükümler sözleşmeye konulabilir362. 

 TTK md. 636/3 hükmüne göre ortağın şirketten çıkarılması için şirketin veya 

davacı ortağın bu yönde bir talepte bulunmasına gerek yoktur. Bu hususta verilecek 

 
357 Erdem, fesih için haklı sebep oluşturan örnekleri çoğunluk gücünün kötüye kullanılması ve bunun 
dışında kalan haller olarak ikiye ayırmaktadır. Ortakların kâr payı alma hakkı ve diğer mali haklarının 
ihlâli ile şirkete katılma, ortakların bilgi alma ve inceleme ile yönetime katılma haklarının ihlâlleri 
çoğunluk gücünün kötüye kullanılmasının örneklerini oluşturmaktadır. Bunun dışında kalan haller ise 
şirketin işletme konusunun gerçekleştirilmesinin imkânsız hale gelmesi; esas sermayenin yitirilmesi, 
şirket amacının değişmesi, şirket organlarının işlevini yitirmesi, kötü yönetim nedenleriyle şirketin 
amacına ulaşmasının imkânsızlığı; iş göremezlik, kişisel ve tâbiiyet farklılıkları, ortaklara ilişkin 
sözleşmelerin ihlâl edilmesinden kaynaklanan kişisel sebepler olarak gösterilmiştir., Erdem (Nuri), 
Haklı Sebeple Fesih, s. 106-160. 
358 Mineliler, s. 99; Yıldırım, s. 46. 
359 Sanwald, s. 325- 326. 
360 Sanwald, s. 326; Taşdelen, s. 241. 
361 Seibt, s. 1705. 
362 Mineliler, s. 98 – 99. 
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karar hakimin takdir yetkisi kapsamındadır363. Burada hem unsurlara hem de hukuki 

sonuca ilişkin hakime takdir yetkisi veren bir kural bulunmaktadır. Hakimin şirkette 

meydana gelen uyuşmazlığın haklı sebep teşkil edip etmediği hususunda sahip 

olduğu yetki unsurlara (şartlara) ilişkindir. Buna karşılık, hakimin haklı sebep 

mevcut olmasına rağmen, fesih yerine başka bir alternatif çözüme hükmedebilmesi 

hukuki sonuca ilişkin kanun koyucunun kendisine vermiş olduğu takdir yetkisine 

dayanmaktadır364. 

 Bu halde haklı sebeple şirketin feshini talep eden ortağın çıkarılması, ortağın 

talebine bağlı değildir365. Gerekçede bu durum “Şirketin kişisel niteliği göz önünde 

tutularak ve maddenin birinci fıkrası da dikkate alınarak her ortağa haklı sebeplerle 

şirketin feshini isteme hakkı tanınmıştır. İsviçre Hukukunda da yer alan bu hak 

ortağın çoğunluğa karşı konumunu kuvvetlendirecektir. Ortağa tanınan bu hak 

anonim şirketlerdeki 531. maddede yer alan hükme paralel olarak düzenlenmiş ve 

hakime şirketin yararına geniş müdahale hakkı tanınmıştır.” şeklinde ifade edilmiştir. 

Hakim takdir yetkisini hukukun temel ilkelerini gözeterek kullanmalıdır366. 

e. Mahkeme Kararı 

 Haklı sebeple fesih talebinin asıl dava veya karşılık dava açmak suretiyle ileri 

sürülmesi mümkündür367. Ancak, yargılama sırasında sadece bir itiraz olarak ileri 

sürülmesi mümkün olmaz368. 

 Haklı sebeple fesih davasında mahkemenin ortağın şirketten çıkarılmasına 

karar verilmesi yönündeki kararı yenilik doğuran hüküm niteliğindedir369. Mahkeme 

şirketin feshi yerine ortağın şirketten çıkarılmasına karar verdiği takdirde, ortağa 

ödenecek ayrılma akçesi de hesap ettirilerek mahkeme kararında yer almalıdır370. 

Ortağın şirketten çıkarılmasına ilişkin mahkeme kararı kesinleşinceye kadar ortak 

 
363 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 445; Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 85, Hakime verilen 
takdir yetkisi ya unsurlarla ya da hukuki sonuçlarla ilgilidir. Bunun yanı sıra, yasal düzenlemeyle 
hakime verilen takdir yetkisinin hem unsurlara hem de hukuki sonuca ilişkin de olabilir., Yıldırım, s. 
110. 
364 Yıldırım, s. 110. 
365 Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 384. 
366 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 445; Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 86. 
367 Fesih davası niteliği itibariyle yenilik doğuran bir davadır. Zira mahkemenin olumlu kararıyla ya 
mevcut hukuki durumda değişiklik meydana gelmekte ya da ortaklar arasında hukuki ilişki ortadan 
kalkmaktadır., Yıldırım, s. 48. 
368 Çamoğlu, Haklı Sebep ve Çıkarılma, s. 125. 
369 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 445; Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 87; Tekinalp, Tek 
Kişi Ortaklığı, s. 384. 
370 Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 384. 
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ortaklık ilişkisinden doğan haklarını kullanamaz371. 

 Şirket sözleşmesi ile haklı sebeplerin varlığında genel kurul kararı ile şirketin 

sona ereceğine ilişkin hükümlere yer verilebilir; ancak söz konusu hükümler, ortağın 

haklı sebeple fesih davası açma hakkını kaldıracak nitelikte olamaz. Aynı zamanda 

haklı sebeple fesih kararı verme yetkisinin genel kurulda olduğuna ve feshin yalnızca 

genel kurulun bu hususta alacağı bir kararla gerçekleştirilebileceğine ilişkin sözleşme 

hükümleri, her bir ortağın mahkemeden şirketin feshini talep edebilme hakkını 

ortadan kaldırması sebebiyle geçerli değildir372. 

 Haklı sebeple şirketin feshine ilişkin genel kurul kararı yenilik doğuran bir 

karar niteliğindedir. Fesih kararının genel kurula katılamayan ortaklara tebliğ edildiği 

tarihten itibaren fesih sonuçlarını doğurmaya başlar. Genel kurula katılamayan ve 

fesih kararına muhalif kalan ortaklar, sebebin haklı sebep teşkil etmediği, genel kurul 

kararının usulüne uygun alınmadığı gerekçeleriyle genel kurul kararına karşı iptal 

davası açabilirler. Mahkemenin bu davada vereceği karar açıklayıcı niteliktedir. 

Şirket ortakları veya genel kurulun haklı sebeple fesih talebine karşın genel kurulda 

yeterli nisap sağlanamadığından fesih kararı alınamayabilir. Her halde ortakların 

TTK md. 636/3 gereğince, haklı sebeple fesih davası açma hakları saklıdır373.  

4. Şirketten Çıkma ve Çıkarılmayı Sonuçlandıran İşlemler 

a. İç ilişkide 

 Bir ortağın şirketten ayrılması, çıkma veya çıkarılmanın niteliğine göre iç ve 

dış ilişkilerde farklı tarihlerde gerçekleşir374. 

 İç ilişkide ayrılma tarihi çıkma veya çıkarılma işleminin hukuken kesinleştiği 

tarihtir375. Yani ayrılma sözleşmesel sebeplerle şirketten çıkma şeklinde 

gerçekleşmişse sözleşmede belirtilen tarih veya çıkma bildiriminin şirkete ulaştığı 

tarih376, sözleşmesel sebeplerle şirketten çıkarılma halinde ise sözleşmede belirtilen 

 
371 Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 384. 
372 Çamoğlu, Haklı Sebep ve Çıkarılma, s. 103 – 104; Mineliler, s. 99. 
373 Çamoğlu, Haklı Sebep Çıkarılma, s. 104. 
374 M. Fadlullah Cerrahoğlu, Türk Ticaret Kanunu’na ve Yargıtay İçtihatlarına Göre Limited 
Ortaklıklar Hukuku, Merter Matbaası, 1. Baskı, İstanbul 1976, s. 239; Pulaşlı, Şerh, s. 3166; Pulaşlı, 
Şirketler Hukuku, s. 825. 
375 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 446. 
376 Baştuğ, Çıkma ve Çıkarılma, s. 42; Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 88; Kendigelen/Kırca, s. 242; 
“…Şirket sözleşmesi ile ortaklara tanınan çıkma hakkı, hukuki açıdan onlara tanınmış bozucu yenilik 
doğuran bir haktır. Ortak bu hakkını kullanıp çıkma iradesini şirkete ulaştırdığında çıkma gerçekleşir, 
ayrıca bu beyanın şirket tarafından kabulüne gerek yoktur…”, Yargıtay HGK, E. 2019/658, K. 
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tarih veya genel kurul kararının alındığı tarih377 ayrılma tarihidir. Bununla birlikte 

sözleşme ile düzenlenen çıkma hakkı bir şarta bağlanmışsa şartın gerçekleştiği tarihte 

ayrılma gerçekleşmiş olur378. Zira şirket sözleşmesi ile ortaklara tanınan çıkma ve 

şirkete tanınan çıkarılma hakkı yenilik doğuran nitelikte haklardır379.  

 Sözleşmesel sebeplerle şirketten çıkma durumunda, sebeplerin gerçekleştiğine 

dair bir uyuşmazlık çıkması ve bu uyuşmazlığın mahkemece bir tespit kararı ile 

hükme bağlanması halinde dahi ayrılma tarihi mahkeme kararının kesinleştiği tarih 

değil çıkma bildiriminin şirkete ulaştığı tarihtir380. 

 Haklı sebeple mahkeme kararına dayalı olarak çıkma ve çıkarılma veya haklı 

sebeple şirketin feshinin talep edilmesi halinde mahkemece ortağın çıkarılmasına 

karar verilmesi hallerinde; mahkeme kararının kesinleştiği tarih iç ilişkide ayrılmayı 

sonuçlandıran ve ayrılmanın sonuçlarını doğurmaya başlayacağı tarihtir381. Haklı 

sebebe dayalı çıkma ve çıkarılma davalarında mahkemenin kararı yenilik doğuran 

nitelikte bir karardır382. 

 Haklı sebebe dayalı çıkma davasında davacı ortağın ortak sıfatının karar 

kesinleşinceye kadar devam etmesi gerekir. Çünkü mahkemece verilen haklı sebebe 

dayalı çıkma kararı, sonuçlarını kararın kesinleştiği tarih itibariyle doğurur ve 

davacının bu tarihte dahi ortak sıfatına sahip olması gerekir383. Çıkarılma davasında 

da şirketten çıkarılmak istenen ortağın, çıkarılma kararı kesinleşinceye kadar şirketin 

ortağı olması şarttır. Ortak pay devri, ölüm veya herhangi bir sebeple ortaklık sıfatını 

yitirmişse artık haklı sebeple çıkarılma davası hasımsız kalacağından 

görülmeyecektir.  

 
2020/101, T. 06.02.2020, www.sinerjimevzuat.com.tr, ET. 16.06.2023; Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 
824; Yıldız, s. 161. 
377 Kendigelen/Kırca, s. 242; Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 779; Yıldız’ a göre sözleşmesel sebeplerle 
ortağın şirketten çıkarılması durumunda şirketin bu yöndeki iradesinin ortağa ulaştığı tarihte ayrılma 
gerçekleşmiş olur., Yıldız, s. 161. 
378 Cerrahoğlu, s. 239; Kaya, Ortaklıktan Çıkma, s. 214. 
379 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 916. 
380 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 916. 
381 Cerrahoğlu, s. 239; Çamoğlu, Limited Ortaklıktan Çıkarılma, s. 16-17; Haydar Arseven, Ticaret 
Kanunu’nun Getirdiği Yenilikler Umumi Hükümler ve Şirketler (Kara, Deniz ve Sigorta 
Hukuku Bakımından), Yazman Yayınevi, İstanbul 1960, 1. Baskı, s. 113. 
382 Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 87; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 916; “…Limited şirket ortağı 
tarafından açılan haklı sebebe dayalı çıkma davası ileriye etkili hüküm ifade eden bozucu yenilik 
doğuran bir dava olup, bu davada çıkmayı gerçekleştiren irade mahkeme kararıdır. 
Mahkemenin çıkmaya ilişkin kararı şirketle ortak arasındaki hukuki ilişkiyi sona erdirir ve sonuçlarını 
dava tarihinden değil kararın kesinleştiği tarihte doğurur…”, Yargıtay HGK, E. 2019/658, K. 
2020/101, T. 06.02.2020, www.sinerjimevzuat.com.tr, ET. 16.06.2023. 
383 Yargıtay HGK, E. 2019/658, K. 2020/101, T. 06.02.2020, www.sinerjimevzuat.com.tr, ET. 
16.06.2023. 



  

71 
 

b. Dış ilişkide 

Bir ortağın şirketten ayrılması neticesinde gündeme gelen bir başka husus da 

ayrılmanın ticaret siciline tescil ve ilan edilmesidir384. Limited şirkette çıkma ve 

çıkarılmanın ticaret siciline tesciline ilişkin açık bir hüküm bulunmamaktadır; ancak 

TTK md. 259 ve 328 ile kollektif ve komandit şirketlerde ortaklık sıfatının 

kazanılması ve kaybedilmesinde ticaret siciline tescil ve ilan zorunluluğu açıkça 

düzenlenmiştir385.  

Doktrinde çoğunluk görüşüne göre, dış ilişki bakımından sonuç doğurması için 

ortağın şirketten çıkması veya çıkarılmasının ticaret siciline tescil ve ilanı gerekir386.  

Nitekim iç ilişkinin aksine üçüncü kişilere karşı ayrılmanın kendiliğinden 

sonuç doğurması mümkün değildir. Limited şirkette gerçek kişi ortağın adı soyadı, 

yerleşim yeri, tüzel kişi ortakların unvanı, merkezleri ve her ortağın üstlendiği esas 

sermaye paylarının tescil ve ilanı gereklidir. Bir ortağın şirketten ayrılması da tescil 

edilmesi gereken unsurlarda değişiklik meydana getirdiği için ayrılmanın da ticaret 

siciline tescil ve ilan edilmesi gerekir387. Kanaatimizce esas sermaye payının geçişine 

ilişkin tescili düzenleyen md. 598 hükmünden yola çıkarak da limited şirketten 

ayrılma işleminin ticaret siciline tescil edilmesi gerektiği sonucuna varılmaktadır388. 

Ticaret Sicil Yönetmeliği md. 22/2 gereği tescil başvurusunda bulunmaya 

şirket müdür/müdürleri yetkilidir. Bununla birlikte başvurunun otuz gün içinde 

yapılmaması halinde, ayrılan ortak, adının bu paylarla ilgili olarak silinmesi için 

ticaret siciline başvurabilir389. 

 Çıkma ve çıkarılmanın şirket pay defterine de kaydedilmesi gerekir; ancak pay 

defterine kayıt yalnız açıklayıcı etkiye sahiptir390. Pay defterine ilk kayıtlar müdürler 

tarafından resen yapılırken devir ve diğer değişiklikler ilgililerin istemi ve ilgili 

belgelerin ibrazı üzerine yapılır391. Ortağın şirketten ayrılması durumunda ise gerek 

 
384 Kaya, Ayrılma, s. 121. 
385 Baştuğ, Çıkma ve Çıkarılma, s. 69; Dirikkan, s. 97. 
386 Baştuğ, Çıkma ve Çıkarılma, s. 70; Bilgili/Demirkapı, (2013), s. 775; Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, 
Ortaklıklar, s. 901; Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 824; Taşdelen, s. 199; Ancak Cerrahoğlu’na göre, 
limited şirket ortakları şirket borçlarından dolayı şirket alacaklılarına karşı sorumlu olmadığından 
dolayı ayrılmayı iç ve dış ilişkide sonuçlandıran işlemler bakımından bir ayrım yapmaya gerek 
yoktur., Cerrahoğlu, s. 240. 
387 Kaya, Ayrılma, s. 223. 
388 Dirikkan, s. 97-98; Kendigelen/Kırca, s. 244; Yıldız, s. 162. 
389 Yıldız, s. 162. 
390 Payın iktisabı da dahil pay defterine yapılan kayıtlar açıklayıcı niteliğe sahiptir., Pulaşlı, Şirketler 
Hukuku, s. 791; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 916- 918. 
391 Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 792. 
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çıkma gerek çıkarılmada ayrılma işleminin ilgilisi hem ayrılan ortak hem de bizzat 

şirket tüzel kişiliği olduğundan kanaatimizce ayrılmanın şirket müdürleri tarafından 

resen pay defterine kaydedilmesi mümkündür. 

5. Ortak Bakımından Ayrılmanın Hukuki Sonuçları 

a. Genel olarak 

 Çıkan ya da çıkarılan ortağın ortaklık sıfatı ve kural olarak bu sıfata bağlı hak 

ve yükümlülükleri sona ermektedir; şirketten ayrılan ortak, şirket karşısında artık 

üçüncü kişi konumundadır392, ancak ayrılan ortağın bazı hak ve yükümlülükleri 

ayrılma sonrasında da devam eder393. 

 Ortaklık ilişkisi, tüm ortaklık hak ve borçları bakımından birleşik bir hukuki 

ilişki olduğundan ortağın limited şirketten ayrılması; ancak tamamen ayrılma 

şeklinde gerçekleşebilir394. Bizim de katıldığımız Tekinalp’in görüşüne göre, birden 

fazla esas sermaye payına sahip olan ortağın, şirketten kısmen ayrılması; esas 

sermaye paylarının bir kısmı bakımından ortaklık sıfatının devam etmesi mümkün 

değildir395, ancak Bahtiyar’a göre bu görüşün bir ortağın tek bir paya sahip 

olabileceği 6762 sayılı TTK döneminde savunulması mümkün iken, bir ortağın 

birden fazla esas sermaye payına sahip olabileceği 6102 sayılı TTK döneminde 

savunulması yerinde değildir396. Bazı yazarlar, kanunda kısmi kullanımı yasaklayan 

bir hüküm bulunmadığından, payların yalnızca bir kısmı için ayrılma akçesi 

ödenmesini tercih edebileceklerini belirtmektedirler397. 

 Lakin limited şirkette, şirketten ayrılma limited şirketin şahıs şirketlerine özgü 

unsurlarındandır ve ayrılma usul ve esasları, esas sermaye payına değil ortak sıfatına 

bağlanmıştır. Örneğin haklı sebeple çıkma ya da çıkarılma bakımından bir ortağın 

şahsında gerçekleşen haklı sebeplerin bulunması halinde, o ortağın esas sermaye 

paylarının bir kısmı bakımından şirketten ayrılması bir kısmı bakımından ise şirket 

ortağı olmaya devam etmesi, ayrılma kurumunun amacına uygun değildir. Zira haklı 

sebeplerin ya da sözleşmesel sebeplerin gerçekleştiğinin kabulü durumunda artık 

 
392Ortağın şirketten ayrılmasına ilişkin koşulların tamamlanması halinde ortağın ortaklık sıfatı ve 
ortaklık sıfatından kaynaklanan hak ve yükümlülükleri sona erer., Dirikkan, s. 99-145; Sanwald, s. 50. 
393 Narçin, s. 103. 
394 Sanwald, s. 47. 
395 Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 384 vd.; Aynı yönde bkz., Cenkci, s. 11. 
396 Mehmet Bahtiyar, Ortaklıklar Hukuku, Beta Basım Yayım, İstanbul 2022, 16. Baskı, s. 389. 
397 Develi, s. 454; Sönmez; Ayrılma Hakkı, s. 204; Sanwald, s. 426. 
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ortaklık ilişkisi çekilmez hale gelmiştir ve ortağın veya şirketin bir kısım paylar 

bakımından ortaklık ilişkisini sürdürmesi beklenemez. Bu nedenle kanaatimizce her 

ne kadar 6102 sayılı TTK ile payın bütünlüğü ilkesinden vazgeçilmiş, bir ortağın 

yalnız bir paya sahip olabileceği kuralı geride bırakılmış ise de şirketten ayrılma 

ortak sıfatına bağlı bir kurumdur ve ortağın sahip olduğu tüm paylar bakımından tam 

ayrılma şeklinde gerçekleşir. Dolayısıyla limited şirketten kısmen ayrılma mümkün 

olmamalıdır. 

b. Ayrılan ortağın hakları 

i. Şahsi nitelikteki hakları 

 Bir ortağın şirketten ayrılması halinde, ortağın ortak sıfatı ve buna bağlı oy 

hakkı, şirketi idare ve temsil gibi tüm hakları sona erer398.  

 Ayrılan ortağın esas sermaye payının şirkete tarafından üçüncü bir kişiye veya 

başka bir ortağa devri halinde tüm hakları esas sermaye payını devralan ortağa geçer; 

ancak ayrılan ortağın esas sermaye payı sahipsiz kaldığı sürece veya ayrılma 

akçesinin ödenmesi sebebiyle şirket tarafından iktisap edilirse bu halde esas sermaye 

payına bağlı tüm şahsi hakları donar399. 

ii. Mali nitelikteki hakları 

 Şirketten ayrılan ortağın şahsi nitelikteki haklarının yanı sıra kâr payı alma, 

huzur hakkı ve varsa rüçhan hakkı gibi mali nitelikteki hakları da sona erer.  

 Ayrılan ortağın ayrılmanın gerçekleşmesi ile şirkete karşı sahip olduğu tek hak 

ayrılma akçesi talep etme hakkıdır400. Bu talep ayrılma ile doğar ve alacak hakkına 

dönüşür401. Bunun yanı sıra ayrılan ortak şirketten ayrıldıktan sonra dağıtılmamış 

bakiye kâr payını da talep edebilir402. Zira dağıtılmamış kâr payı ortak şirketten 

ayrılmadan evvel doğmuştur ve ortak doğumundan itibaren bu kâr payını talep 

hakkına sahiptir. Ayrılmakla ayrılmadan evvel doğmuş bulunan alacak hakkı sona 

ermez. 

 Yargıtay 2013 tarihli bir kararında ayrılan ortağa ayrılma akçesi ile birlikte 

 
398 Kendigelen/Kırca, s. 243; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 919. 
399 Cenkci, s. 11; Kendigelen/Kırca, s. 243; Sanwald, s. 20. 
400 Kendigelen/Kırca, s. 207. 
401 Tekinalp, Sermaye Ortaklıkları, s. 499. 
402 Erdem (Nuri), Haklı Sebeple Fesih, s. 308; Kendigelen/Kırca; s. 243. 
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dağıtılmamış kâr payının da ödenmesine hükmetmiştir403; 2019 tarihli başka bir 

kararında ise haklı sebeple fesih davasında davacı ortağın talebi olmadan 

dağıtılmamış kâr payına hükmedilemeyeceğini ancak dağıtılmamış kâr paylarının 

bulunması halinde bu miktarın şirket aktifi içerisinde kabul edilerek ayrılma 

akçesinin buna göre belirlenmesi gerektiğini içtihat etmiştir404. 

 Kanaatimizce ayrılan ortağın dağıtılmamış kâr payı alacağının şirketin aktifi 

içerisinde değerlendirilmek suretiyle ayrılma akçesinin hesabına dahil edilmesi, 

ayrılan ortağın ayrılmadan evvel doğmuş bulunan kâr payı alacağına ayrılma 

akçesinin muacceliyetine ilişkin hükümlerin uygulanması sonucunu doğuracaktır. Bu 

halde ayrılan ortak ayrılmadan evvel doğmuş bulunan bir alacak hakkına ulaşmak 

için ayrılma akçesinin muacceliyet şartlarının gerçekleşmesini beklemek zorunda 

kalacaktır. Bu nedenle şirkette dağıtılmamış kâr paylarının bulunması halinde; 

ortağın bakiye kâr payı alacağını talep edebileceğinin kabulü ile dağıtılmamış kârın 

şirketin aktifi içerisinde değerlendirilerek ayrılma akçesinin hesaplanmasına dahil 

edilmesi yerinde değildir.   

 
403 “…Mahkemece, davalı şirketin ....11.2007 tarihinde Artı Ev Gereçleri Tic. Ltd. Şti. unvanıyla 
kurularak, 11.07.2008 tarihinde unvanının Özden Grup…Ltd. Şti. olarak değiştirildiği, diğer ortaklar 
Tahir ve Ekrem davalı olarak gösterilmiş ise de, davanın mahiyeti itibariyle bu davalılara husumet 
yöneltilemeyeceği, tanık beyanlarından davacı ile davalı şirketin diğer ortakları arasında 
anlaşmazlıklar ve ceza davaları bulunduğu anlaşıldığından ...’nun 551/....maddesinde öngörülen 
şartların oluştuğu, davacının karar tarihine en yakın tarih itibariyle çıkma payının 40.483.64 TL 
olduğu, davalı şirketin 2007 yılında zarar ettiği, ana sözleşmeye göre yapılan hesaplamada davacının 
2008 yılından ....037,22 TL, 2009 yılından ....423,85 TL olmak üzere toplam 5.461,07 TL kâr payı 
alacağının bulunduğu gerekçesiyle davacının ...’nun 551/.... maddesi gereğince haklı nedenlerde 
şirketten çıkmasına izin verilmesine, 40.483,64 TL çıkma payının davacıya ödenmesine, 5.461,07 TL 
kâr payının dava tarihinden itibaren yasal temerrüt faiziyle birlikte davalı şirketten tahsiline, diğer 
davalılar aleyhine açılan davanın reddine dair verilen karar davalılar vekili tarafından temyizi üzerine 
Dairemizin ....11.2012 tarihli kararı onanmıştır.” Yargıtay 11. HD., E. 2013/3181, K. 2013/6861, T. 
04.04.2013, www.sinerjimevzuat.com.tr, ET. 18.06.2023 
404 “…6102 sayılı TTK'nın 636/3. maddesinde haklı sebeplerin varlığında her ortağın mahkemeden 
şirketin feshini isteyebileceği, ancak aynı maddede belirtildiği üzere mahkemece, fesih yerine davacı 
ortağın payının gerçek değerinin ödenerek şirketten çıkarılmasına veya kabul edilebilir diğer bir 
çözüme hükmedilebileceği ifade edilmektedir. Mahkemece fesih yerine çıkma karşılığında pay 
bedelinin tahsiline karar verilmesi kararı isabetli ise de, 6100 sayılı HMK'nın 26. maddesi uyarınca 
talepten başkasına veya fazlasına hükmedilemeyeceği ve davacıların dilekçe sonuç ve istem kısmında 
bir kar payı alacağına yönelik herhangi bir talepleri olmadığı halde kâr payı alacağına hükmedilmiş 
olması doğru olmamıştır. Şirket bilançosunda geçmiş yıllarda dağıtılmasına karar verilmemiş kâr 
paylarının bulunması halinde bu miktarın şirket aktifi içerisinde kabul edilerek pay bedelinin buna 
göre belirlenmesi gerekirken Bölge Adliye Mahkemesince bu kısmın ayrı bir alacak kalemi olarak 
değerlendirilerek davalı şirketlerden tahsiline karar verilmesi doğru görülmemiş ve kararın bu yönden 
davalılar yararına bozulmasına karar verilmesi gerekmiştir.”, Yargıtay 11. HD., E. 2019/1328, K. 
2019/8099, T. 11.12.2019, www.sinerjimevzuat.com.tr, ET. 18.06.2023.  

http://www.sinerjimevzuat.com.tr/
http://www.sinerjimevzuat.com.tr/
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c. Ayrılan ortağın sorumluluğu 

i. İç ilişkideki sorumluluğu 

 Bir ortağın şirketten ayrılması, ayrılan ortak ile şirket arasındaki ortaklık 

ilişkisinin dolayısıyla kanun veya esas sözleşme ile ortağa yüklenen yükümlülüklerin 

sona ermesine sebep olur405.  

 Bir görüşe göre ayrılmanın, ortağın şirkete karşı var olan maddi 

yükümlülükleri ile borçlarına bir etkisi yoktur. Limited şirkette ortakların taahhüt 

ettikleri sermaye ile sınırlı sorumluluğu esastır. Ortaklar şirkete karşı sermaye koyma 

borcunu yerine getirdikleri oranda sorumluluktan kurtulurlar. Ayrılma sermaye 

borcundan kurtulma aracı olarak kullanılamaz zira böyle bir durumda geri verme 

yasağına ilişkin TTK md. 601 hükmünün dolanılması söz konusu olur406. Ayrılan 

ortağın taahhüt edilmiş sermayenin ödenmemiş kısmı ile faiz varsa cezai şart ve 

tazminat gibi yükümlülüklerden dolayı sorumluluğu devam eder407. Aynı zamanda 

ortaklara sermaye geri verilmiş veya haksız kâr408 ya da faiz ödenmiş ise yapılan 

ödeme oranında da sorumlulukları ayrıldıktan sonra da devam eder409. 

 Kanaatimizce şirketten ayrılan ortağın şirketle aralarındaki ortaklık ilişkisi sona 

erdiğinden şirkete karşı sermaye borcu da sona erer; ancak ortağa ödenecek ayrılma 

akçesinin hesabında ortağın ödenmemiş sermaye borcu dikkate alınır410. Bununla 

birlikte ayrılan ortağın ortaklık sıfatından (şirketle ortak arasındaki ortaklık 

ilişkisinden) kaynaklanmayan haksız fiil, sebepsiz zenginleşme ya da diğer 

sorumluluk hallerinden doğan borçları ayrıldıktan sonra da devam eder411. Ayrıca 

ortağın ortaklık sıfatından kaynaklanmayan, şirket sözleşmesi dışındaki kefalet ve 

benzeri sözleşmelerden kaynaklanabilecek her türlü borcu da aynı şekilde 

sorumluluk alanında kalmaya devam eder412. 

 
405 Dirikkan, s. 145; Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 825. 
406 İrfan Baştuğ, Şirketler Hukukunun Temel İlkeleri, Ege Üniversitesi İktisadi ve İdari Bilimler 
Fakültesi Yayınları, İzmir 1974, 1. Baskı, s. 267. 
407 Erdem (Nuri), Haklı Sebeple Fesih, s. 307; Kaya, Ayrılma, s. 125. 
408 Şirket kâr elde ettiğinde elde edilen kârın tamamını ortaklara dağıtamaz, sadece faaliyet dönemi 
sonunda bilançoya göre kâr elde edilmiş olması kârın ortaklara dağıtımı için yeterli değildir. Elde 
edilen yıllık kârdan geçmiş yıl zararları, kanuni ve ihtiyari yedek akçeler ile kanun ve ana sözleşme 
uyarınca ayrılması gereken diğer tutarlar ayrıldıktan sonra kalan tutar üzerinden şirket kâr payı 
dağıtabilir., Nuri Erdem, Anonim Ortaklıkta İade Yükümlülüğü, Vedat Kitapçılık, İstanbul 2021, 1. 
Baskı, s. 229. 
409 Dirikkan, s. 102. 
410 Bu konuda detaylı bilgi için bkz., İkinci Bölüm.II.B.2.e. 
411 Dirikkan, s. 102. 
412 Erdem (Nuri), Haklı Sebeple Fesih, s. 307. 
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  TTK md. 603’e göre ortaklara şirket sözleşmesinde hüküm bulunması şartıyla 

ek ödeme yükümlülükleri öngörülmesi mümkündür. Ek ödeme yükümlülükleri, 

şirketteki tüm paylar ve bir kısım paylar bakımından öngörülebilir; ancak şirketten 

ayrılmakla ayrılan ortağın varsa ek ödeme yükümlülükleri de sona erer413. Bununla 

birlikte TTK md. 604 hükmüne göre, şirket, ortağın şirketten ayrılmasının tescil 

edildiği tarihten itibaren iki yıl içinde iflas etmiş ise bu eski ortaktan da ek ödeme 

yükümlülüğünü yerine getirmesi istenir. Ek ödeme yükümlülüğü, halef tarafından 

yerine getirilmemişse, ortağın sorumluluğu, yükümlülüğü gerçekleştiği tarihte ortağa 

karşı ileri sürülebileceği ölçüde devam eder414. 

 Yan edim yükümlülükleri de ortak açısından önem taşır ve paya bağlı bir 

yükümlülüktür. Yan edim yükümlülüklerinde hiçbir istisna olmaksızın ayrılmakla 

ayrılan ortağın tüm yan edim yükümlülükleri sona erer415. 

 Limited şirkette ortağın önemli bir yükümlülüğü de sadakat yükümüdür. 

Sadakat yükümlülüğü kanunla ortak sıfatına bağlanmıştır ve ayrılma ile ortağın 

sadakat yükümlülüğü sona erer. Sadakat yükümlülüğünden kaynaklanan bir diğer 

yükümlülük ise sır saklama yükümlülüğüdür; ancak sır saklama yükümlülüğü 

sadakat yükümlülüğünden farklı olarak ayrılmadan yani ortaklık sıfatının sona 

ermesinden sonra da devam eder416. 

 Sadakat yükümlülüğünden kaynaklanan başka bir yükümlülük ise rekabet etme 

yasağıdır. Limited şirkette kural olarak müdürler rekabet yasağına tabi iken ortaklar 

değildir; ancak TTK md. 613/2 ile müdür sıfatını haiz olmayan ortakların da şirket 

sözleşmesi ile rekabet yasağına tabi kılınabileceği düzenlenmektedir. Bu halde şirket 

sözleşmesi ile şirket ortakları rekabet yasağına tabi kılınmış ise ayrılma ile ortağın 

rekabet yasağı sona erer417. 

ii. Dış ilişkideki sorumluluğu 

 TTK md. 602 gereği limited şirket, borç ve yükümlülükleri dolayısıyla sadece 
 

413 Şirket sözleşmesinde öngörülen ve ortağın ayrılma tarihinden önce doğmuş olan ek ödeme ve yan 
edim yükümlülüklerinden sorumlu olacağına dair, bkz., Kaya, Ayrılma, s. 125. 
414 Kanun koyucu bu düzenlemeyle, alacaklıları korumak ve özellikle kötü niyetli ayrılmalara engel 
olmak maksadıyla ek ödeme yükümlülüğünün paya bağlı olması kuralından ayrılmaktadır., Pulaşlı, 
Şerh, s. 3199; Yıldırım, s. 294.  
415 Yıldırım, s. 295. 
416 Kendigelen/Kırca, s. 243; TTK md. 613/1 hükmünde, ortakların sır saklama yükümlülüklerinin 
bulunduğu ve bu yükümlülüğün şirket sözleşmesi veya genel kurul kararıyla dahi kaldırılamayacağı 
düzenlenmiştir., Yıldırım, s. 292. 
417 Kendigelen/Kırca, s. 243; Zira şirket sözleşmesi ile ortağı ortaklık sıfatının sona ermesinden sonra 
devam edecek bir yükümlülük altına sokmak mümkün değildir., Yıldırım, s. 294. 
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malvarlığıyla sorumludur. Şirket ortaklarının ise şirket borç ve yükümlülüklerinden 

dolayı üçüncü kişilere (şirket alacaklılarına) karşı herhangi bir sorumluluğu 

bulunmamaktadır; ancak 6183 sayılı Amme Alacaklarının Tahsil Usulü Hakkında 

Kanun md. 35 hükmüne göre, limited şirket ortakları şirketten tamamen veya kısmen 

tahsil edilemeyen veya tahsil edilemeyeceği anlaşılan amme alacağından sermaye 

payları oranında doğrudan doğruya sorumlu olurlar ve bu kanun hükümleri gereğince 

takibe tabi tutulurlar. Ortağın şirketteki sermaye payını devretmesi halinde, payı 

devreden ve devralan şahıslar devir öncesine ait amme alacaklarının ödenmesinden 

birinci fıkra hükmüne göre müteselsilen sorumlu tutulur. Amme alacağının doğduğu 

ve ödenmesi gerektiği zamanlarda pay sahiplerinin farklı şahıslar olmaları halinde bu 

şahıslar, amme alacağının ödenmesinden birinci fıkra hükmüne göre müteselsilen 

sorumlu tutulur418. 

 Ortağın kamu borçlarından dolayı sorumluluğu, şirkete getirdiği sermayeden 

ayrı ve bağımsızdır; ancak sorumluluğun sınırı bütün kamu borçları için, ortağın esas 

sermaye payı kadardır. Başka bir deyişle, ortak her bir kamu borcundan esas sermaye 

payı oranında sorumludur419. Alacaklı kamu idaresi ortakların paylarını tespit ederek, 

her birine bu oranda başvurabilir. Dolayısıyla ortakların sorumluluk miktarları esas 

sermaye payı oranına göre farklıdır420. 

 Buna göre, şirketten ayrılan ortağın ayrılmanın hukuken kesinleştiği tarihe 

kadar doğmuş ve şirketten tahsil edilemeyen kamu borçlarından sorumluluğu devam 

eder. Şirketten ayrılan ortağın esas sermaye payı TTK md.  642/2 gereği üçüncü bir 

kişiye veya bir başka ortağa devredilmişse bu halde payı devralan ortak ve şirketten 

ayrılan ortak ayrılmanın kesinleştiği tarihe kadar doğmuş ve şirketten tahsil 

 
418 Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 88; Bu durumda kamu borcunun doğduğu anda ortak olan şahıs 
mahkeme kararıyla ya da genel kurul kararıyla ortaklık sıfatını kaybetse dahi şirketten ayrılma 
tarihinden önce doğmuş olan kamu borcundan dolayı sorumlu olmaya devam eder. Aynı şekilde, 
payın şirket tarafından iktisabı, ortaklardan birine ya da üçüncü kişiye devri ya da sermayenin 
azaltılması yoluyla itfa edilmesi halinde de ayrılan ortağın sorumluluğu devam eder., Levent Yaralı, 
Limited Şirketin Kamu Borçlarından Müdürlerin ve Ortakların Sorumluluğu, Yaklaşım 
Yayınları, 1. Baskı, Ankara 2010, s. 248; Yıldırım, s. 299-300. 
419 “Bir sermaye şirketi olan limited şirkette ortaklar açısından sınırlı sorumluluk ilkesi geçerlidir. 
Ortakların sorumluluğu yalnızca şirkete karşıdır ve esas sermaye payı ile sınırlıdır. Bu ilkenin 
istisnalarından biri kamu borçlarından sorumluluktur. Limited şirket ortakları, şirketten tahsil imkânı 
olmayan kamu borçlarından esas sermaye payları oranında ve doğrudan doğruya sorumludur. 
Ortakların bu borcu sermaye borcundan ayrı, bağımsız bir borçtur. Limited şirket ortakları kamu 
borçlarından sermaye miktarı ile değil esas sermaye payları oranında sorumludur.” Y. 11. HD., E. 
2004/10822, K. 2005/7674, T. 14.07.2005, www.kazancı.com.tr, ET. 18.06.2023; Buradaki 
sorumluluk müteselsil değil, müşterek bir sorumluluktur., Yıldız, s.196. 
420 Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 86. 

http://www.kazanc%C4%B1.com.tr/
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edilmeyen kamu borçlarından müteselsilen sorumlu olacaktır421. Zira amme 

alacağının doğduğu ve ödenmesi gerektiği zamanlarda pay sahiplerinin farklı şahıslar 

olmaları halinde bu şahıslar, kamu borcunun ödenmesinden müteselsilen sorumludur. 

 TTK md. 552’nin atfı ile limited şirketlere de uygulanacak olan TTK md. 

447/1’de, tasfiye bakiyesinin dağıtımında ortakların ödediği sermayenin esas 

alınması gerektiği açıkça hükme bağlanmıştır, söz konusu hükümden yola çıkılarak 

limited şirketten ayrılan ortağa ödenecek ayrılma akçesinin de ödenmiş sermaye 

üzerinden hesaplanması gerekmektedir422. Bu nedenle ayrılma akçesi ödenmiş 

sermaye üzerinden belirlenerek ödenen ayrılan ortağın, kamu borçlarından devam 

eden müteselsil sorumluluğunun da ödenmiş sermayeye göre hesaplanması 

hakkaniyete uygundur. 

 TTK md 642/1 gereği, ayrılan ortağın esas sermaye payının şirket tarafından 

iktisap edilmesi ve ayrılma akçesinin kullanılabilir öz kaynaklardan ödenmesi 

halinde ise şirketin ayrılmanın kesinleştiği tarihe kadar doğmuş; ancak şirketten 

tahsil edilemeyen kamu borçlarından 1. derecede sorumlu olması nedeniyle, aynı 

alacaklardan dolayı bu kez ortak sıfatıyla 2. derecede ve müteselsilen sorumlu olması 

söz konusu değildir. 

  Bununla birlikte ayrılma akçesinin TTK md. 642/3 gereğince esas sermayenin 

azaltılması suretiyle ödenmesi ve ayrılan ortağın esas sermaye payının yok edilmesi 

durumunda şirketten ayrılan ortağın ayrılmanın kesinleştiği tarihe kadar ki kamu 

borçlarından dolayı doğrudan doğruya sorumluluğu devam eder.  

 Ayrılan ortağın ayrılmanın hukuken kesinleştiği tarihten itibaren oluşacak 

kamu borçlarından dolayı sorumluluğu söz konusu değildir423. 

6. Şirket Bakımından Ayrılmanın Hukuki Sonuçları 

 Bir ortağın şirketten ayrılmasının şirket bakımından en önemli sonucu şirketin 

ayrılan ortağa ayrılma akçesi ödeme yükümlülüğüdür. Ortakların kişisel 

sorumluluğunun da bulunduğu şahıs şirketlerinin aksine kanun koyucu limited 

şirkette ayrılmanın sonuçlarına yönelik daha sınırlı bir düzenleme öngörmüş, bu 

anlamda sadece ayrılma akçesinin hesaplanması ve ödenmesine yönelik iki madde 
 

421 Şirketten ayrılmasından sonra ancak ayrılmanın tescil ve ilan edilmesinden önce doğmuş kamu 
borcunu ödemek zorunda kalan ayrılan ortağın diğer ortaklara rücu etmesi mümkün olmalıdır. Zira 
ayrılma, iç ilişki bakımından tescil ve ilandan önce gerçekleşmiştir., Kaya, Ayrılma, s. 127. 
422 Yargıtay 11. HD., E. 2014/2826, K. 2014/13941, T. 17.09.2014, lexpera.com.tr. ET. 18.06.2023. 
423 Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 87. 
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sevk etmiştir424. 

 TTK tek kişilik şirket kurulabilmesine veya bir şirketin sonradan tek kişilik 

şirket haline gelmesine izin vermektedir. Bu nedenle limited şirkette de tek ortak 

kalıncaya kadar şirketten çıkma ve çıkarılma mümkündür; ancak çıkma veya 

çıkarılma neticesinde şirket tek kişilik şirket haline gelmişse; TTK md. 574/2 

gereğince şirketin durumu, çıkma veya çıkarılmanın hüküm ve sonuçlarını 

doğurduğu tarihten itibaren yedi gün içinde şirket müdür/müdürlerine yazılı olarak 

bildirilmelidir. Müdür/müdürler bildirimin alınmasından itibaren yedi gün içinde 

şirkette tek ortak kaldığını ticaret siciline tescil ve ilan ettirmelidir425. 

 Şirkette tek ortak olarak şirketin kendisinin kalması yani tüm ortakların 

şirketten çıkması veya çıkarılması mümkün değildir426. 

 TTK md. 612/4 gereği, ayrılan ortağın sahipsiz kalan esas sermaye payına 

ilişkin hakları, pay üçüncü bir kişiye veya bir başka ortağa devredilinceye ya da esas 

sermayenin azaltılması suretiyle paylar yok edilinceye kadar donmaktadır. 

 İsvBK md. 824 te de mahkemece ayrılan ortağın esas sermaye payına ilişkin 

hakların donmasına karar verilebileceği düzenlenmiştir427. Alman Hukukunda ise 

ayrılan ortağın esas sermaye payı, üçüncü bir kişi veya diğer pay sahipleri tarafından 

devralınıncaya kadar ortağın paya bağlı hak ve yükümlülükleri devam eder. Ayrılan 

ortağın esas sermaye payı şirket sözleşmesini değiştirmeye yetecek orandaysa veya 

ayrılan ortak oy hakkını şirketin finansal durumunu bozmak için kullanıyorsa ancak 

bu halde oy hakkı askıya alınabilir428. 

 Ortağın şirketten ayrılması halinde pay devrinde olduğu gibi sözleşme 

değişikliğine gerek yoktur429; ancak ayrılma akçesinin ödenmesi maksadıyla sermaye 

azaltımı yapılırsa o halde şirket sözleşmesinde değişiklik yapılması gerekir. 

D. Yapısal Değişikliklerde ve Şirketler Topluluğunda Hakimiyetin Kötüye 

Kullanılması Halinde Çıkma ve Çıkarılma 

 
424 Kendigelen/Kırca, s. 242. 
425 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 919. 
426 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 919; TTK md. 574/3 hükmüne göre de şirket, tek ortağının 
kendisinin olacağı bir şirkete dönüşeceği sonucunu doğuracak şekilde esas sermaye payını iktisap 
edemez. Söz konusu emredici hüküm karşısında payların tamamının şirket tarafından iktisap edilmesi 
halinde şirket batıl hale gelir., Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 10. 
427 Sanwald, s. 20. 
428 Mayer, s. 148. 
429 Bahtiyar, s. 390; Kaya, Ayrılma, s. 123. 
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1. Genel Olarak 

TTK md. 134 hükmü gereği ticaret şirketleri hakkında uygulama alanı bulan 

birleşme, bölünme ve tür değiştirme halleri de ayrılma akçesi ödenmesi sonucunu 

doğurabilmektedir. 

TTK yeniden yapılandırma işlemlerini ele alırken, Türk Hukukunda önceden 

bulunmayan çıkma, çıkarılma, ayrılma akçesi gibi yeni kurumları düzenler ve yeni 

ortaklık hakları getirir, alacaklıların korunması sistemini değiştirir. Yeniden 

yapılandırma işlemlerini engelleyen eski sistemi terk ederek şirketlerin ölçeklerine 

göre kolaylaştırılmış usulde birleşmeye izin verir ve yeniden yapılandırmayı 

kolaylaştırarak özendirir430. 

TTK, yeniden yapılandırma işlemlerinde ortakların hak ve paylarının 

devamlılığını ilkesini benimser. Kural olarak ortak mevcut haklarını birleşen, 

bölünen veya tür değiştiren yeni şirket yapısına uyarlanmış olarak aynen devam 

ettirmelidir. Buna göre birleşen, bölünen veya tür değiştiren şirketteki ortaklar, yeni 

şirkette pay ve ortaklık haklarının sahibi olurlar431. 

Ortaklık haklarının devamlılığı ilkesinden ayrılan tek durum ayrılma akçesi 

ödenmek suretiyle ortağın yapısal değişiklik gösteren şirketten çıkması veya 

çıkarılmasıdır.432 Çıkma veya çıkarılma hakkının kullanılması halinde ortağa 

paylarının gerçek değerine uyan bir bedel ödenir. Bu halde çıkma ve çıkarılma hakkı, 

ortakların pay ve ortaklık haklarının devamlılığı ilkesine ayrık bir durum 

oluşturur433. 

2.Birleşme Halinde Çıkma ve Çıkarılma 

 Şirket birleşmeleri birçok alanda etkileri olan, yatırım ve istihdam açısından 

büyük önem taşıyan yapısal değişikliklerdendir. Birleşmede aslolan şirket 

ortaklarının ortak sıfatının korunmasıdır ancak birleşme sözleşmesinde ayrılma 

 
430 H. Ercüment Erdem, Birleşme Bölünme ve Tür Değiştirmede Yeni Davalar, Galatasaray 
Üniversitesi Hukuk Fakültesi Dergisi, Cilt: 12, Sayı: 2, s. 114. 
431 Erdem (H. Ercüment), Yeni Davalar, s. 114. 
432 Ayrılma akçesinin amacı, bir taraftan birleşmeye karşı çıkan ortakları bu işleme ve sonuçlarına 
katlanmaktan kurtarmakta, diğer taraftan çeşitli sebeplerle bazı kişilerin birleşmeden çıkarılmasını 
veya bazı hallerde azınlığın birleşme dışında bırakılması suretiyle tam hakimiyetin kurulmasını 
sağlamaktır. Bu bakımdan ayrılma akçesi birleşmeye muhalif kalanları tatmin etmekte ve gereğinde 
kapalı bir şirketin bu özelliğini koruyabilmesini temin edebilmektedir., Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, 
Ortaklıklar, s. 141. 
433 Ünal Tekinalp, Birleşmede Ayrılma Akçesi, Regesta Ticaret Hukuku Dergisi, Cilt: 2, Sayı:2, s. 
22. 



  

81 
 

akçesinin düzenlenmesi suretiyle bu ilkeden ayrılmak mümkündür434. Ayrılma akçesi 

düzenlemesiyle, ortağın şirketten çıkarılması sağlanır. Başka bir deyişle birleşmeye 

karşı olan ortak devralan şirkette ortak olmaya zorlanamaz ve kendisine şirketten 

ayrılma (çıkma) hakkı tanınır.  

 Şirket birleşmelerinde temel ilke, devrolunan şirket ortaklarının, devralan 

şirkete geçen malvarlığı değerine göre belirlenecek bir değişim oranına göre, 

devralan şirket paylarını birleşmeyle birlikte kendiliğinden iktisap etmeleridir435. Bu 

ilke devrolunan şirket ortaklarına devralan şirketin payları ve hakları üzerinde 

mevcut şirket paylarını ve ortaklık haklarını karşılayacak değerde bir istem hakkı 

kazandırır. Bu istem hakkı, birleşmeye katılan şirketlerin malvarlıklarının değeri, oy 

haklarının dağılımı ve önem taşıyan diğer hususlar dikkate alınarak hesaplanır. Değer 

belirlenirken birleşmeye katılan tüm şirketlerin aynı gündeki yaşayan değeri esas 

alınmalıdır. 

 Ancak; birleşmeye katılan şirketler, birleşme sözleşmesinde, ortaklara, 

devralan şirkette, pay ve ortaklık haklarının iktisabı ile iktisap olunacak şirket 

paylarının gerçek değerine denk gelen bir ayrılma akçesi arasında seçim yapma hakkı 

tanıyabilirler436. Birleşmeye katılan şirketler birleşme sözleşmesinde, ortaklara seçim 

hakkı vermeyerek sadece ayrılma akçesinin verilmesini öngörebilirler437. (TTK md. 

141) Kanaatimizce ortaklara seçim hakkı tanınması suretiyle ortakların kendi iradesi 

ile devralan şirketten ayrılması halinde çıkma, ortaklara seçim hakkı verilmeyerek 

sadece ayrılma akçesi verilmesinin öngörülmesi halinde çıkarılma söz konusu olur. 

 Buna göre birleşme sözleşmesi ile birleşen şirketlerin ortaklarına seçimlik 

olarak çıkma hakkı tanınabileceği gibi şirketten çıkma zorunlu olarak da getirilebilir. 

Ortaklara şirketten çıkma zorunluluğu getiren birleşme sözleşmesinin şirket genel 

kurulunda %90 çoğunlukla kabul edilmesi gerekmektedir. Birleşme sözleşmesinde 
 

434 Sevda Bora, Şirket Birleşmeleri ve Birleşme Sözleşmelerinde Ortaklıktan Çıkarılma, Terazi 
Hukuk Dergisi, Cilt.11, Sayı:124, s. 37. 
435 Bora, s. 39. 
436 Şirket birleşmelerinde birleşen şirketlerin ortaklarının haklarının korunması gerekmektedir. Gerek 
devralma gerek yeni kuruluş şeklindeki birleşmede ortakların haklarının devamlılığı esası geçerlidir. 
Bu esas pay sahipliğinin devamlılığı ilkesine dayanır. Devrolunan şirket ortaklarının, devredilen 
malvarlığı karşılığında, hesaplanacak değişim oranına göre devralan şirkette pay sahibi olmasına pay 
sahipliğinin devamlılığı ilkesi denilir. Devamlılık ilkesi, devralan ile devrolunan şirketlerin 
malvarlıksal büyüklüklerinden doğan mutlak olmayan eşitlikle tanımlanır. Pay sahipliğinin 
devamlılığı ilkesinin genel istisnası md. 141’ de yer alan ayrılma akçesinin ödenmesi suretiyle ortağın 
şirketten ayrılması halidir., Soner Altaş, Türk Ticaret Kanunu’na Göre Limited Şirketler, Seçkin 
Yayınevi, Ankara 2017, 8. Baskı, s. 808 – 809. 
437 Madde gerekçesine göre, ayrılma akçesi payın yaşayan işletme içindeki değerine göre belirlenir., 
Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 59. 
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ortaklara koşulsuz bir çıkma hakkının tanınması mümkün olup çıkma hakkının 

doğması ve kullanılmasının bazı şartlara da bağlanması da mümkündür. Sözleşmede 

ortaklara çıkma hakkı tanınması durumunda, ortaklar tek taraflı yenilik doğuran bir 

bildirimle şirketten ayrılma hakkına sahip olurlar438. 

 Birleşme sözleşmesinde çıkma hakkının kullanılması bakımından bir süre 

belirlenmemişse, çıkma hakkına yönelik seçimlik hak dürüstlük kuralı çerçevesinde 

en geç birleşme veya katılmaya ilişkin genel kurul kararının alınacağı toplantıdan 

makul bir süre önce kullanılmalıdır439. 

 Madde metninde ortakların devralan şirketteki pay ve haklarına karşılık olarak 

birleşme sözleşmesi ile çıkma hakkı tanınabileceği düzenlenmiştir. Çamoğlu’na göre 

her ne kadar madde metninde devralma şeklinde birleşme halinde devralan şirketteki 

pay ve haklara karşılık çıkma hakkı tanınabileceği düzenlenmiş ise de aynı imkânın 

yeni kuruluş şeklinde birleşme halinde yeni kurulacak şirketteki pay ve haklara 

ilişkin olarak da tanınabileceği kabul edilmelidir440. Özellikle yeni kuruluş şeklinde 

birleşmede tek kişilik şirket yapısı amaçlanıyorsa, katılan şirketlerde bunun 

sağlanması amacıyla ayrılma akçesi düzenlenebilir441. 

3.Bölünme ve Tür Değiştirme Hallerinde Çıkma ve Çıkarılma 

 TTK md. 161/1 hükmüne göre, tam ve kısmi bölünmede şirket payları ve 

hakları md. 140 uyarınca korunur. TTK md. 183 hükmüne göre ise, tür değiştirmede 

ortakların şirket payları ve hakları korunur. Oydan yoksun paylar için sahiplerine eşit 

değerde paylar veya oy hakkını haiz paylar verilir. İmtiyazlı payların karşılığında 

aynı değerde paylar verilir veya uygun bir tazminat ödenir. İntifa senetleri 

karşılığında aynı değerde haklar verilir veya tür değiştirme planının düzenlendiği 

tarihte gerçek değer ödenir. Ancak TTK’da bölünme ve tür değiştirmede ortakların 

çıkma hakkı olup olmadığına ilişkin açık bir hüküm bulunmamaktadır.  

 Ayrılma akçesi esasen birleşmeye ilişkin bir hukuki kurumdur. Bu kuruma 

bölünme hükümleri arasında yer verilmemiştir. Bu bakımdan TTK md. 141 hükmü 

 
438 Altaş, s. 798 – 799; Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 58. 
439 Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 59. 
440 Yazara göre TTK md. 141 hükmü olmasaydı dahi sözleşme özgürlüğü kapsamında, birleşme 
sözleşmesi ile birleşen şirketin ortaklarına çıkma hakkı tanınması mümkün olurdu., 
Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 425; Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 58. 
441 Bora, s. 40. 
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kural olarak bölünmelere uygulanmaz442. 

 Ancak çıkarılmaya benzer bir durum oranların korunmadığı bölünmede de 

gündeme gelebilir443. Zira tam ve kısmi bölünmeyi tanımlayan TTK md. 161’in 

gerekçesinde ise ortakların mutabakatı varsa şirketten ayrılabileceği; ancak ihraç 

edilemeyeceği/çıkarılamayacağı açıklamasına yer verilmiştir444. Bölünmeye katılan 

şirketlerle, ayrılmak isteyen ortaklar arasında varılan anlaşmanın bölünme 

sözleşmesine konulması şartı ile sadece devralma yoluyla yapılan bölünmelerde 

ayrılma akçesinin ödenmesine bir engel bulunmamaktadır445.  

 Bizim de katıldığımız görüşe göre gerekçede yer verilen bu ifade bölünmede 

ortakların şirketten çıkabileceği şeklinde yorumlanmalıdır; ancak pay oranlarının 

korunmadığı bölünmelerde446 mutabakat ya da sözleşmeye konulacak çıkmaya 

ilişkin hüküm oy birliği ile gerçekleştirilebilir447. Zira bölünme halinde 

menfaatlerinin korunması bakımından ortaklara çıkma hakkının tanınması 

gerekmektedir448.  

 Buna karşılık tür değiştirmede gerek tüzel kişiliğin gerek ortak sıfatının 

devamlılığı söz konusu olduğundan, çıkma veya çıkarılma şeklinde ortak sıfatının 

kaybına yönelik bir olasılık mümkün olmaz449. 

 Birleşme, bölünme ve tür değiştirmeye ilişkin “Ortak Hükümler” başlıklı TTK 

md. 191 hükmüne göre, birleşmede, bölünme ve tür değiştirmede ortaklık paylarının 

ve ortaklık haklarının gereğince korunmamış veya ayrılma karşılığının uygun 

belirlenmemiş olması hâlinde, her ortak, birleşme, bölünme veya tür değiştirme 

kararının Türkiye Ticaret Sicili Gazetesinde ilanından itibaren iki ay içinde, söz 

konusu işlemlere katılan şirketlerden birinin merkezinin bulunduğu yerdeki asliye 

 
442 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 180. 
443 Kendigelen/Kırca, s. 209. 
444 TTK md. 141 de düzenlenen çıkarılma hakkı dışında ortaklar yeniden yapılandırma işlemi 
sonucunda ihraç edilemez; ortaklık haklarının devralan, yeni kurulan veya tür değiştiren şirkette 
sürdürülmesi sağlanmalıdır. Birleşme dışındaki yeniden yapılandırma işlemlerinde ortaklara seçimlik 
hak olarak ayrılma akçesini alıp çıkma hakkının tanınması veya azlığın çıkarılması mümkün değildir., 
Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. ……………. 
445 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 180. 
446 TTK md. 161/2 hükmüne göre, “Devreden şirketin ortaklarına; a) Bölünmeye katılan tüm 
şirketlerde, mevcut payları oranında şirket payları veya b) Bölünmeye katılan bazı veya tüm 
şirketlerde, mevcut paylarının oranına göre değişik oranda şirket payları, tahsis edilebilir. (a) 
bendindeki bölünme “oranların korunduğu”, (b) bendindeki bölünme ise “oranların korunmadığı 
bölünme” dir.” 
447 Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 60, Benzer yönde bkz., Taşdelen, s. 179. 
448 Taşdelen, s. 179. 
449 Kendigelen/Kırca, s. 209 
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ticaret mahkemesinden, uygun bir denkleştirme akçesinin saptanmasını isteyebilir. 

Bu hükmün şirketten çıkma ve ayrılma akçesi ödenmesi ile ilgisi yoktur450.  

 Denkleştirme akçesi ortağa tanın pay, ortaklık hakları veya ayrılma akçesinin 

uygun olmaması nedeniyle talep edilen bir ek ödemedir451. 

 Ancak tür değiştirme durumunda şirket ortaklarının; tür değiştirme sürecinde, 

tür değiştirme işlemleri ile eş zamanlı olarak ve birleşmede olduğu gibi yapısal 

değişikliğe seçenek bir durum olarak şirketten çıkması ve çıkarılması söz konusu 

olmasa da şartları mevcutsa şirketin türüne göre gerek tür değiştirmeden önce gerek 

tür değiştirmeden sonra şirketten çıkması ve/veya çıkarılması mümkündür. 

4.Şirketler Topluluğunda Hakimiyetin Kötüye Kullanılması Halinde Çıkma 

Hâkim şirket, hâkimiyetini, bağlı şirketleri zarara uğratacak şekilde 

kullanamaz, aksi halde zararı denkleştirme yükümlülüğü doğar452. Denkleştirme 

yükümlülüğüne de aykırılık gerçekleştiği takdirde, bağlı şirketin her pay sahibi ve 

şirket alacaklıları, hâkim şirketten ve onun kaybına yol açan yönetim kurulu 

üyelerinden, şirket zararının tazminini talep edebilirler, hakim istem üzerine veya 

resen453 tazminat yerine davacıların paylarının hakim şirketçe satın alınmasına veya 

duruma uygun düşen başka bir çözüme karar verebilir454. 

Bu kapsamda hâkimiyetin uygulanması ile gerçekleştirilen ve bağlı şirket 

bakımından açıkça anlaşılabilir haklı bir sebebi bulunmayan, birleşme, bölünme, tür 

değiştirme, fesih, menkul kıymet çıkarılması ve önemli esas sözleşme değişikliği gibi 

işlemlerde455, genel kurul kararına red oyu verip tutanağa geçirten veya yönetim 

 
450 Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 61. 
451 Erdem (H. Ercüment), Yeni Davalar, s. 117-118. 
452 Hâkimiyet, hâkim şirkete bu gücü bağlı şirketlere karşı hukuka aykırı olarak kullanma hakkı 
vermez. Her hukuka aykırı kullanmada olduğu gibi, burada da hukuka aykırı kullanmaya sonuç 
bağlanmıştır. Hâkimiyetin hukuka aykırı kullanılmasının belirlenmesi ve hükümlerinin gösterilmesi 
yeni bir düzenlemedir ve Türk sorumluluk hukukuna yeni ufuk ve boyut kazandırmakta, hukuka 
bağlılığı vurgulamaktadır., Altaş, s. 742. 
453 Kendigelen, özel hukuk alanındaki bu ilişkide, pay sahibinin kendisine tanınan paylarının satın 
alınması imkânını kullanmamayı seçmiş olmasına rağmen hakime resen bu yönde karar verme imkânı 
verilmesinin mülkiyet hakkına müdahale anlamı taşıdığını be düzenlemenin yerindeliğinin 
sorgulanması gerektiğini belirtmiştir. Ayrıca yazara göre TTK md. 202/2 de halime bu yetkinin 
tanınmamış olması çelişkilidir., Kendigelen, s. 186. 
454 Bahtiyar, s. 68. 
455 Kanunda hâkimiyetin hukuka aykırı olarak kullanılması hâlleri sınırlı sayı olmadan gösterilmekte 
ve sonuçları düzenlenmektedir. Kanunda öngörülen herhangi bir işlem, meselâ kefalet veya garanti 
verme, alacak ya da borç devretme, birleşme, bölünme, kanunen hukuka aykırı değildir. Hukuka 
aykırılık, hakimiyetin kullanılması ve uygulanması bağlamından doğmaktadır. Hukuka aykırılık, 
işlemin, alınan kararın veya uygulanan ya da uygulanmasından kaçınılan önlemin bağlı şirketin 
kaybına sebep olmasından ve şirkete, pay sahiplerine ve şirket alacaklılarına zarar vermesinden ve 
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kurulunun bu ve benzeri konulardaki kararlarına yazılı olarak itiraz eden456 pay 

sahipleri; hâkim teşebbüsten, zararlarının tazminini veya paylarının varsa en az borsa 

değeriyle, böyle bir değer bulunmuyorsa veya borsa değeri hakkaniyete uygun 

düşmüyorsa, gerçek değerle veya genel kabul gören bir yönteme göre belirlenecek 

bir değerle satın alınmasını457 mahkemeden isteyebilirler458. Değer belirlenirken 

mahkeme kararına en yakın tarihteki veriler esas alınır (TTK md. 202)459. 

Şirkete yabancılaşan bir ortağın artık şirkette kalması onun için bir anlam ifade 

etmeyecektir460. Bu durumda ayrılma hakkı ortağa, şirketteki paylarını ayrılma akçesi 

karşılığında doğrudan doğruya şirkete satarak ortaklık ilişkisine son verme imkânı 

vermektedir.  

Buradaki çıkma hakkı şirketler topluluğu hukuku ile sınırlı biçimde 

öngörülmüştür. Çıkma hakkı, hâkim şirketin hakimiyetinin uygulanması ile ortaya 

çıkan ve bağlı şirket açısından açıkça anlaşılabilir haklı bir sebebi bulunmayan ve 

örnek kabilinden sayılan bazı genel kurul kararlarına red oyu verip tutanağa geçirtme 

veya yönetim kurulunun benzer konulardaki kararlarına yazılı olarak itiraz etme 

şartlarına bağlı olarak tanınmıştır461. 

Her ne kadar maddenin kenar başlığı hakimiyetin hukuka aykırı kullanılması 

olsa da çıkma hakkının doğumu haklı sebep kavramının varlığına bağlanmıştır. Haklı 

sebebin bazı durumlarda hukuka aykırılığı ortadan kaldıran bir hal olmasına rağmen 

haklı sebebi olmayan kararların hukuka aykırı kabul edilmesi maddenin düzenleniş 

amacına uygun değildir. Bu bağlamda çıkma hakkının doğması için kararların 

hukuka aykırı olmaları şartı aranmamalıdır. Nitekim ortak bakımından işlem 

 
şirket yönünden haklı bir sebebi bulunmamasından kaynaklanmaktadır., Altaş, s.742. 
456 Hâkimiyetin kullanılması sebebiyle bağlı şirkette yapılan bazı işlemlere muhalif olan pay sahipleri, 
muhalif oldukları işlemin doğurduğu zararların giderilmesini isteyebilecekleri gibi, kendi paylarının 
şirket tarafından satın alınmasını da dava edebilirler. Türk hukukunda yeni olan bu dava, hâkimiyetin 
kullanılması karşısında azınlıkta kalan ve hâkimiyetin kullanılış biçimine karşı çıkan pay sahiplerine 
şirketten çıkma imkânı vermektedir. Talep ve davanın şartı, karşı çıkılan işlemin bağlı şirket 
yönünden açıkça anlaşılabilir bir haklı sebebin bulunmamasıdır., TTK. md. 202 gerekçesinden. 
457 Buradaki ayrılma hakkı anonim şirketlerde çıkmanın özel bir hali olarak nitelendirilebilir., 
Sönmez, s. 55. 
458 Ayrılma hakkının temel amacı, şirkette esaslı değişiklikler yaratacak bazı önemli genel kurul 
kararlarının alınması halinde, pay sahibinin yatırım yaptığı şirkete yabancılaşması nedeniyle, pay 
sahibi ve şirket bakımından ortaklık ilişkisinin çekilmez bir hal alması ve tarafların daha fazla zarara 
uğramalarının önlenmesi nedeniyle pay sahibinin şirketle ilişkisine son verebilmesidir., Özdoğan, s. 1-
4. 
459 Altaş, s. 742. 
460 Özdoğan, s. 8. 
461 Serdar Karababa, Anonim Ortaklıkta Satın Alma ve Çıkarılma Hakları, Seçkin Yayınevi, 
İstanbul 2015, s. 140. 
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temelinin değişmesi sonucunu doğuran ve şirkette kalmasının kendisinden 

beklenemeyeceği durumlar ortak bakımından haklı sebep teşkil etmesi nedeniyle 

çıkma hakkını doğurmaktadır462. 

Payların satın alınmasına karar verilirse, davacı pay sahibinin tüm payları satın 

alınmalıdır463.  

Tazminat veya payların satın alınmasını istem davası, genel kurul kararının 

verildiği veya yönetim kurulu kararının ilan edildiği tarihten başlayarak iki yılda 

zamanaşımına uğrar.  

 
462 Karababa, s. 140. 
463 Seda Palanduz, Halka Açık Anonim Ortaklıklarda Ortaklıktan Çıkarılma Hakkı, On İki 
Levha Yayıncılık, 1. Baskı, İstanbul 2019, s. 64. 
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III. AYRILMA AKÇESİ KAVRAMI, BELİRLENMESİ VE 

HESAPLANMASI 

A. Ayrılma Akçesi 

1. Ayrılma Akçesi Kavramı 

a. İsviçre ve Alman Hukukunda 

İsviçre ve Alman Hukukunda şirketten ayrılan ortağa ödenmesi gereken 

ayrılma akçesi “Abfindung” (tazminat) kavramı ile ifade edilmektedir. (İsvBK 

(Obligationenrecht) md. 825) İsviçre Hukukunda, hâkimin uygun çözüm olarak pay 

sahibinin çıkarılmasına karar vermesi durumunda yine ödenecek değer “Abfindung”  

(tazminat) olarak kabul edilmektedir464. (İsvBK (Obligationenrecht) md. 736) 

b. Türk Hukukunda 

 Mehaz İsviçre hukukundaki tercihin aksine, TTK md. 642’ de tazminat değil 

“ayrılma akçesi” kavramına yer verilmiş; hem de açıkça payın “gerçek değeri”nden 

bahsedilmiştir. Anılan kurumları ifade etmek üzere tazminat kavramının tercih 

edilmesi halinde dahi teknik anlamıyla haksız fiildeki tazminatı ifade eder şekilde 

kullanılmadığının belirtilmesi gerekmektedir. Başka bir deyişle, benzer kurumlar 

bakımından, genellikle “ayrılma akçesi” ya da “ayrılma payı” kavramlarına yer 

verilmekle birlikte, tazminat kavramının tercih edilmiş olması durumunda dahi 

şirketle ilişkisi kesilecek olan ortağa yapılan ödemenin hukuki niteliği tazminat 

değildir.  

 TTK md. 642’de ayrılma akçesi kavramına yer verilmiş olmasına karşın, 

literatürde ayrılma akçesi kavramı yerine, ayrılma payı465, çıkma payı, çıkarılma 

payı, sermaye payı gibi kavramlar da kullanılmaktadır466. 

 
464 Sanwald, s. 83. 
465 Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 236; Dinç, s. 151; Dirikkan, s. 105 vd.; Yıldız, s. 161. 
466 Yargıtay birçok kararında çıkma payı kavramına yer vermiştir. “…Dava, TTK md. 638/2 gereğince 
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 Bir ortağın limited şirketten ayrılmasının en önemli sonucu, ayrılma akçesi 

talep etme hakkıdır. Ayrılma akçesi, şirketten ayrılması nedeniyle ortaklık payının ve 

sıfatının kaybı karşılığında, şirket tarafından ödenmesi gereken değeri ifade eder467. 

 eTTK md. 551/4’te468 düzenlenen bu hak, 6102 sayılı TTK md. 641 ve 642’de 

ayrıntılı şekilde hükme bağlanmıştır. TTK md. 641, ayrılma akçesi talep hakkını 

düzenlemiş ve ayrılma akçesinin nasıl hesaplanması gerektiğini belirlemiştir. TTK 

md. 642’de ise ayrılma akçesinin ödenmesinde şirketin kullanabileceği kaynaklar 

gösterilmiş, muacceliyet anının tespitine ve ayrılma akçesi alacağının diğer alacaklar 

arasındaki yerine ilişkin düzenlemelere yer verilmiştir. 

 TTK md. 641 ve md. 642 mehaz İsvBK sistematiğine uygun olarak 

düzenlenmiştir. Her iki hüküm de İsvBK md 825 ve 825a’nın çevirisi 

niteliğindedir469. 

2. Ayrılma Akçesinin Hukuki Niteliği 

İsviçre Hukukunda şirketten çıkan veya çıkarılan ortağın esas sermaye payının 

gerçek değerine uyan bir bedeli alma hakkına sahip olduğu kabul edilmektedir470. 

 
açılan limited şirket ortaklığından çıkma ve çıkma payının tahsiline ilişkindir…” Yargıtay 11. HD, E. 
2018/4372, K. 2018/6663, T. 24.10.2018; “…Mahkemece, hüküm tarihine en yakın tarih itibariyle 
çıkan ortağın çıkma payının gerçek değeri tespit edilir…” Yargıtay 11. HD, E. 2001/9697, K. 
2002/221, T.  17.01.2002.; Bazı kararlarında ise çıkarılma payı kavramını kullanmıştır. “…borçluların 
limited şirket olduğu, takip dayanağı ilamda şirket ortaklığından çıkarılma ile çıkarılma payı…”, 
Yargıtay 12. HD, E. 2019/10942, K. 2020,5968, T. 30.06.2020, lexpera.com.tr. ET. 18.06.2023. 
467 Cenkci, s. 12; Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 447; Dirikkan, s. 105; Taşdelen, s. 200 – 
201. 
468 eTTK md. 551/4, “bir ortağın şirketten çıkması veya çıkarılması ancak esas sermayenin azaltılması 
hakkındaki hükümlere riayet şartıyla muteberdir. Şu kadar ki, ayrılan ortağın hakları, şirketin esas 
sermayesinin itibari miktarını geçen mallarından ödenir veya payı sermaye koyma borcunun yerine 
getirilmemesi hakkındaki hükümler gereğince paraya çevrilirse yahut başka bir ortak tarafından 
devralınırsa esas sermayenin azaltılması hakkındaki hükümlere riayet etmeye lüzum yoktur”, 
Maddede ayrılma akçesi açıkça zikredilmemiş; ancak ayrılan ortağın haklarının ödeneceği kaynaklar 
sıralanmıştır. 
469 Ayrılan ortağa denetim ve bilgi edinme hakkı tanıyan İsvBK md. 825a/son fıkra TTK’ya 
alınmamıştır. (Obligationenrecht, Art 825a/4 “Solange die Abfindung nicht vollständig ausbezahlt ist, 
kann der ausgeschiedene Gesellschafter verlangen, dass die Gesellschaft eine Revisionsstelle 
bezeichnet und die Jahresrechnung ordentlich revidieren lässt.”). 
470 Handschin, Reichweite und Grenzen der Gestaltungsfreiheit im GmbH-Binninrecht, s. 336, 
Wipf/Caspar, s. 581. Obligationenrecht Art. 825 
V.Abfindung 
1.Anspruch und Höhe 
1 Scheidet ein Gesellschafter aus der Gesellschaft aus, so hat er Anspruch auf eine Abfindung, die 
dem wirklichen Wert seiner Stammanteile entspricht. 
2 Für das Ausscheiden auf Grund eines statutarischen Austrittsrechts können die Statuten die 
Abfindung abweichend festlegen. 
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Alman Hukukunda da ayrılma akçesi şirketten çıkma ve çıkarılma halinde her 

ortağın talep edebileceği temel bir ortaklık hakkı olarak nitelendirilmektedir471. 

Ayrılan ortak pay sahipliği sıfatını kaybetmenin karşılığı olarak ayrılma akçesi talep 

etme hakkına sahip olur472. Başka bir deyişle ayrılma akçesi ödenmesi kuralı ortağı 

esas sermaye payını karşılıksız kaybetmeye karşı korumaktadır473. Zira ortağın 

şirketten çıkma ya da çıkarılması halinde, payın devrinden farklı olarak esas sermaye 

payının sahipsiz kalması söz konusudur ve ortak çıkma ya da çıkarılma anında payın 

karşılığını almaz. Bu halde esas sermaye payını devralma ya da devretme yetkisi 

şirket tüzel kişiliğine geçtiğinden dolayı şirket ayrılan ortağa esas sermaye payının 

karşılığı olarak ayrılma akçesi öder. 

Ayrılma akçesi ortağın şirketten ayrılmasının ardından limited şirketin 

faaliyetlerine devam edebilmesi için ayrılan ortağa şirkete getirdiği esas sermaye 

payına karşılık olarak ödenen değerdir474. 

 Ayrılma akçesi, payını devretmeden şirketten ayrılan yani çıkan veya çıkarılan 

ortağa ödenir475. Yani ortağın esas sermaye payını devretmek suretiyle şirketten 

ayrılması halinde ortağa ayrılma akçesi ödenmez476. Bu bakımdan TTK’da ayrılma 

akçesine limited şirkette ortağın şirketten ayrılmasının (çıkma, çıkarılma, ölüm) bir 

sonucu olarak yer verilmiştir477. Bu kural emredici niteliktedir478. 

 Çamoğlu’na göre, ayrılma akçesi ortağın şirket malvarlığı üzerindeki sermaye 

payına karşılık gelen talep hakkıdır479. Şirket malvarlığı esasen şirketin ortak 

amacına tahsis edilmiştir. Dolayısıyla ortak şirket malvarlığı üzerindeki hakkını 

şirketin ortak amacı ortadan kalkmadan ve şirket tasfiye aşamasına girmeden talep 

edemez480, ancak ortağın şirketten ayrılması halinde ortak ile şirket arasındaki 

ortaklık ilişkisi sona erdiğinden ayrılma ile ortağın şirket malvarlığı üzerindeki 

sermaye payına karşılık gelen ayrılma akçesi muaccel hale gelir481. Zira bu halde 

 
471 Goette/Goette, s. 166. 
472 Rupp/Schiffers/Wälzholz and Recnik, s. 449. 
473 Seibt, s. 1682. 
474 Şirketten yasal sebeplerle ayrılma durumu dışında şirket sözleşmesinde ayrılma akçesinin 
düzenlenmesi mümkün değildir., Olivia Wipf, Hans Caspar, Ausschluss eines GmbH-Gesellschafters, 
SZW / RSDA, 5/2018, s. 581. 
475 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 921; Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 384. 
476 Bahtiyar, s. 389. 
477 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 920. 
478 Cenkci, s. 12. 
479 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 447. 
480 Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 89. 
481 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 447. 
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şirketin kâr sağlayıp paylaşmak ortak amacı, ayrılan ortağın esas sermaye payı 

açısından varlığını kaybeder482. 

 Şener, ayrılma akçesini, ayrılan ortağın ifa etmiş olduğu esas sermaye payının 

şirketin ekonomik faaliyetlerinin devamı bakımından şirkete bırakılmasının zorunlu 

olması nedeniyle; ayrılan ortağın mameleki payı karşısında ortağa ödenen ekonomik 

bir denkleştirme olarak nitelendirmektedir483. 

 Ortak, şirket malvarlığı üzerindeki hakları nedeniyle, şirketin devamı süresince 

kâr payı, şirket tasfiye aşamasına girmişse tasfiye payı talep edebilir. Her iki 

durumda da ortağın, ortaklık sıfatı devam etmektedir; ancak şirketten ayrılma halinde 

ortağın ortaklık sıfatı sona ereceğinden, ortak şirket malvarlığı üzerindeki sermaye 

payına tekabül eden hakkının karşılığında ayrılma akçesi talep edebilir484. 

 Başka bir görüşe göre, bir sermaye şirketi olan limited şirkette, herhangi bir 

ortağın çıkması talebiyle dava açılması halinde talep olmasa dahi ayrılma akçesinin 

tutarı tespit edilmelidir. Zira, ayrılma akçesi bir nevi tasfiye payıdır, diğer bir deyişle 

ayrılan ortak bakımından tasfiye payının yerine geçmektedir. Bu nedenle ayrılma 

akçesinin farazi tasfiye payı olarak nitelendirilmesi mümkündür. Ortaklık ilişkisi, 

ayrılma halinde sadece çıkan ortak bakımından sona erdiğinden, bu ortağa bir nevi 

tasfiye payının verilmesi amaçlanmaktadır, zira diğer ortaklar bakımından ortaklık 

ilişkisi sürmektedir. Bu anlamda ayrılma akçesini, şirketten ayrılan ortağa, esas 

sermaye payını ve bu payın ona sağladığı ortak sıfatını kaybetmesi karşılığında 

ödenmesi gereken bir değer olarak kabul etmek gerekir485. 

 Limited şirkette ortağın şirketten ayrılması halinde esas sermaye payı yok 

olmamakta, ayrılan ortağın esas sermaye payı ayrılmanın gerçekleşmesi ile sahipsiz 

kalmaktadır. Ayrılan ortağın esas sermaye paylarına ilişkin haklar ve yükümlülükler 

ise donmaktadır486. Ayrılan ortağın esas sermaye payı, alacaklıların ve sermayenin 

korunması bakımından ancak sermayenin azaltılması yoluyla yok edilebilmektedir. 
 

482 Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 89. 
483 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 921- 922. 
484 Aydın (Sema), s. 37. 
485 Taşdelen, s. 179 vd. 
486 Sanwald, s. 20; Türk Hukukunda, TTK md. 638/2 de, haklı sebeple çıkma davasında mahkemece 
talep üzerine, dava süresince, davacının ortaklıktan doğan hak ve borçlarından bazılarının veya 
tümünün dondurulmasına veya davacı ortağın durumunun teminat altına alınması amacıyla diğer 
önlemlere karar verebileceği, md. 612 de ise, şirketin iktisap ettiği kendi esas sermaye paylarından 
kaynaklanan oy hakları ile buna bağlı diğer hakların, payların şirketin elinde bulunduğu sürece 
donacağı düzenlenmektedir. Bu anlamda bir ortağın şirketten ayrılması durumunda ayrılan ortağının 
paylarının 3. bir kişiye veya başka bir ortağa devredilmesine kadar bu paylardan doğan hakların 
donduğunun kabulü mümkündür. 
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Pay sona ermediği müddetçe, paya bağlı hak ve yükümlülükler de yok 

olmamaktadır487. 

 Şirketten ayrılan ortak, esas sermaye payını ve payın sağladığı hakları 

kaybetmektedir. Bu kaybın ekonomik olarak denkleştirilmesi; ortağın ayrılmadan 

önceki ekonomik durumunun ayrılmadan sonra da korunması, ayrılan ortağa esas 

sermaye payının gerçek değerine uyan miktarda ayrılma akçesinin ödenmesi 

suretiyle sağlanmaktadır488. Bu bakımdan ayrılma akçesi ortağın şirketten 

ayrılmasının bir ön koşulu değil; ancak ayrılmanın bir sonucudur489. 

 Nitekim limited şirkette ayrılma halinde ayrılan ortağın esas sermaye payının 

yok olmaması nedeniyle, TTK’da esas sermaye payının şirket veya üçüncü kişi 

tarafından devralınması ya da esas sermayenin azaltılması suretiyle ayrılan ortağın 

paylarının yok edilmesi muacceliyet halleri olarak düzenlenmiştir. 

 Bu anlamda ayrılma akçesi, ayrılan ortağın esas sermaye payına karşılık şirkete 

karşı ileri sürebileceği kanuni bir talep hakkıdır490. Başka bir deyişle ayrılma akçesi, 

ayrılan ortağın şirkete karşı ifa etmiş olduğu esas sermaye payının şirkette kalması 

neticesinde ayrılan ortağa ödenen bir karşılıktır491. Limited şirkette ortağın şirketten 

ayrılmasının bir sonucu olarak düzenlenmiştir492 ve niteliği gereği kendine özgü 

birtakım özellikleri bulunan borçlar hukukuna özgü bir alacak hakkıdır493. Zira 

şirketten ayrılmakla ortak sıfatı sona eren ortak, şirkete karşı herhangi bir alacaklı/3. 

kişi konumuna gelmektedir494. Ayrılma akçesi de TTK md. 641 gereği kanun 

hükmünden doğan bir alacak hakkıdır495. 

 Ayrılma akçesi devir bedeli ile karıştırılmamalıdır. Devir bedeli devreden ve 

 
487 Sanwald, s. 57. 
488 Sanwald, s. 83; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 921; Taşdelen, s. 200- 201. 
489 Wipf/Caspar, s. 581. 
490 Mustafa İsmail Kaya, Burçak Tatlı, Ticaret Hukuku – I, Seçkin Yayınevi, 3. Baskı, Ankara 2020, 
s. 311; Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 384; Wipf/Caspar, s. 581; Ayrıca ayrılma akçesi kanunen 
ortağa tanınan müktesep bir hak niteliğindedir., Gürpınar, s. 94. 
491 Ayrılan ortak, ortaklık ilişkisi kurulurken şirkete sermaye olarak getirdiği değeri şirketten geri 
almamakta, onun yerine, şirkete sağlanan katkının karşılığı olarak ayrılma akçesine hak 
kazanmaktadır., Şener, Limited Ortaklıklar, s. 921. 
492 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 920. 
493 Dirikkan, s. 145; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 933.  
494 Dirikkan, s. 145. 
495 Gerekçeye gör, bir kimseye bir başkasından bir edimi yerine getirmesini, yani bir şey vermesini, 
yapmasını veya yapmamasını isteme yetkisi sağlayan haklara alacak hakkı denir. Alacak hakları 
çeşitli sebeplerden doğar. Haksız fil, sebepsiz zenginleşme, vekaletsiz iş görme, sözleşme 
görüşmelerinde kusurlu davranma ve özel bir kanun hükmü, bir kimsenin alacak hakkına sahip 
olmasını sağlar., M. Kemal Oğuzman, Nami Barlas, Medeni Hukuk, Vedat Kitapçılık, 24. Baskı, 
İstanbul 2018, s. 144. 
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devralan tarafından öngörülen bir bedel olup şirketin değeri ile payın gerçek değerini 

yansıtmamaktadır496. Ayrıca devir bedeli sözleşmeden doğan bir alacak hakkı 

olmasına rağmen ayrılma akçesi kanuni bir talep (kanundan doğan bir alacak) 

hakkıdır. 

 Alacağın kaynağı, ortağın ortaklık sıfatını kaybetmeden evvelki ortaklık ilişkisi 

olduğundan, ayrılma akçesinin belirlenmesine/hesaplanmasına, muacceliyetine ve 

ifasına ilişkin esaslar şirketler hukukuna özgü durumlar dikkate alınarak 

belirlenmektedir. Bu bakımdan, ayrılma akçesi bir yönüyle borçlar hukuku497, diğer 

yönüyle şirketler hukukuna özgü özellikleri olan bir alacak hakkıdır498.  

 Aynı zamanda ayrılma akçesi TTK md. 3 gereği ticari iş niteliğindedir499. Zira 

TTK’da düzenlenen tüm hususlar herhangi bir ticari işletmeyi ilgilendirmese dahi 

ticari iş niteliğindedir500.  

 Limited şirketten ayrılan ortağa ayrılma akçesi ödenmesini öngören TTK md. 

641 hükmü emredici niteliktedir501. Bu nedenle, ayrılma akçesi alma hakkı şirket 

sözleşmesi veya genel kurul kararıyla kaldırılamaz502. Bununla birlikte ayrılma 

akçesi hakkının sermayenin korunması ilkesine ilişkin kuralları da ihlal etmemesi 

gerekir503.  

3. Benzer Kurumlarla Karşılaştırılması 

a. Kooperatifler Hukukunda ıskat 

1163 sayılı Kooperatifler Kanunu (KoopK.) md 1’ de kooperatifin tanımına yer 

verilmiştir. Buna göre kooperatifler, gerçek ve tüzel kişi şirketlerin belirli ekonomik 

menfaatlerini ve özellikle meslek veya geçimlerine ait ihtiyaçlarını işgücü ve parasal 

katkılarıyla karşılıklı yardım, dayanışma ve kefalet suretiyle sağlayıp korumak 

amacıyla kurulan değişir ortaklı ve değişir sermayeli tüzel kişi şirketleridir. 

Kooperatifler, diğer ticaret şirketleri gibi belli sayıda kişilerin bir araya gelip, 

 
496 Tekinalp, Sermaye Ortaklıkları, s. 497. 
497 Cenkci, s. 12; Dirikkan, s. 105; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 922; Yıldırım, s. 262. 
498 Dirikkan, s. 145; Sanwald, s. 47; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 922. 
499 TTK md. 3, (1) Bu Kanunda düzenlenen hususlarla bir ticari işletmeyi ilgilendiren bütün işlem ve 
fiiller ticari işlerdendir. 
500 Arkan, s. 72. 
501 TTK md. 579, “Şirket sözleşmesi, bu Kanunun limited şirketlere ilişkin hükümlerinden ancak 
kanunda buna açıkça cevaz verilmişse sapabilir. Diğer kanunların öngörülmesine izin verdiği 
tamamlayıcı nitelikteki şirket sözleşmesi hükümleri, o kanuna özgülenmiş olarak hüküm doğururlar.” 
502 Bahtiyar, s. 389; Cenkci, s. 12; Kendigelen, s. 557; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 925.  
503 Goette/Goette, s. 169; Rupp/Schiffers/Wälzholz and Recnik, s. 143. 
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kâr elde etmek ve paylaşmak amacıyla sermayelerini birleştirdikleri bir şirket türü 

değildir. Aksine, ekonomik menfaatlerini geliştirmeye ve korumaya ihtiyaç 

duyanların oluşturdukları bir kişi birliğidir. Bu bakımdan kooperatiflerin amacı 

özellikle ortakların kooperatife girişi ve kooperatiften çıkışı bakımından ona bir 

özellik verir. Bu durum da açık kapı ilkesi ile açıklanır504. 

Açık kapı ilkesi, isteyen herkesin istediği şekilde kooperatife girebileceği ve 

istediği gibi kooperatiften çıkabileceği anlamına gelmez. İlke, ortaklar açısından 

keyfiliğe yer bırakmaz. Kooperatif için önemli olan amacının elde edilmesi, 

imkanlarının sağlanmasıdır505. Bu nedenle açık kapı ilkesine birtakım sınırlamalar 

getirilmiştir. Açık kapı ilkesi hem kooperatife ortak olmaya hem de kooperatiften 

çıkmaya ilişkin bazı şartlar getirilmek suretiyle sınırlandırılabilir. Yani açık kapı 

ilkesi girme ve çıkma açısından mutlak bir hak sağlamaz. Kooperatifin niteliği, 

özellikleri ve diğer bazı sebepler bu hakları nisbi duruma getirir506. Açık kapı 

ilkesine ana sözleşme ile sınırlamalar getirilebilmesi mümkün olmakla birlikte, 

zorunlu ve kanuni sınırlamalar507 da bulunmaktadır508. 

Kural olarak kooperatiflerde her ortağın çıkma hakkı mevcuttur. (KoopK md. 

10) Bu hak kooperatif ortaklarına tanınmış kanuni ve koruyucu nitelikte bir haktır. 

Aynı zamanda açık kapı ilkesinin de doğal bir sonucudur. Ancak ortak, kooperatiften 

çıkma hakkını kullanırken kooperatifin varlığını tehlikeye düşürmemelidir. Zira 

kooperatiflerin amacı ortaklarının ekonomik menfaatlerini sağlamak ve korumak 

olduğundan bu amacın gerçekleştirilmesi için kooperatifin varlığının da korunması 

gerekir. Bu husus da esasen açık kapı ilkesinin bir uzantısı niteliğinde olan 

“kooperatifin korunması ilkesi” ile sağlanır509. 

 
504 Açık kapı ilkesi kavram olarak “kişilerin günlük yaşam ve geçimine veya mesleğini geliştirmesine 
yönelik temel ihtiyaçlarını sağlayıp koruma açısından bireysel ekonomik menfaatlerinin buluştuğu 
noktada ortaya çıkan kooperatif yapının kapılarının, kanun ve ana sözleşmedeki giriş şartlarını yerine 
getiren ve giriş isteğinin reddi için haklı bir sebep gösterilemeyecek herkese açık tutulmasını, çıkma 
arzusunda olanlara da kapatılmamasını” ifade eder., Reha Poroy, Ünal Tekinalp, Ersin Çamoğlu, 
Ortaklıklar ve Kooperatif Hukuku, Arıkan Yayıncılık, 10. Baskı, İstanbul 2005, s. 961. 
505 Poroy/Tekinalp/Çamoğlu, Ortaklıklar ve Kooperatif, s. 960. 
506 Poroy/Tekinalp/Çamoğlu, Ortaklıklar ve Kooperatif, s. 962. 
507 Açık kapı ilkesine kanunen getirilmiş en önemli sınırlama yapı kooperatifleri için öngörülmüştür. 
Yapı kooperatiflerinde konut, işyeri ve ortak sayısı genel kurulca belirlenecek olup yönetim kurulu 
belirlenen sayı üzerinde ortak kaydedemeyecektir. (KoopK md. 8/3). 
508 Kooperatife ortak olmak için aranan şartlar KoopK md. 8 de düzenlenmiştir. Anılan hükme göre 
bir gerçek kişinin kooperatife ortak olabilmesi için “medeni hakları kullanma ehliyetine” sahip olması 
gerekir. Medeni hakları kullanma ehliyetinden kasıt “ayırt etme gücüne sahip olmak”, “ergin olmak” 
ve “kısıtlı olmamak” tır. (TMK md. 10) Ayrıca genel nitelikli şartların yanı sıra birtakım ortaklık 
şartlarının ana sözleşmede belirlenmesi mümkündür. 
509 Poroy/Tekinalp/Çamoğlu, Ortaklıklar ve Kooperatif, s. 962. 
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Kooperatiften çıkma hakkı bazı sınırlamalara tabi olmakla birlikte çeşitli 

şekillerde gerçekleşebilir. Bildirim yaparak çıkma genel bir çıkma şeklidir. Bazı 

hallerde çıkma, haklı bir nedene dayanabilir. Belirli şartların oluşması durumunda 

çıkmanın kendiliğinden gerçekleşmesi de mümkündür. Örneğin ölüm, tüzel kişiliğin 

sona ermesi, görev veya hizmetin sona ermesi, taşınmazın veya işletmenin devri. 

Olağanüstü bir durumun ortaya çıktığı bazı hallerde de ortağa çıkma bildiriminde 

bulunma hakkı tanınmaktadır. Örneğin şahsi sorumluluğun ağırlaştırılması, ek ödeme 

yükümlülüğü getirilmesi, kooperatifin devri halinde ortağın çıkma bildiriminde 

bulunması, nitelikli giriş sisteminde eksiklik bulunması. Kooperatiften çıkan ortağa 

çeşitli sorumluluklar yüklenmekte ve bazı haklar tanınmaktadır. Çıkan ortak 

kooperatifin borçları ile ek ödemelerden sorumlu tutulmakta ve bazen de tazminat 

ödeme yükümlülüğü altına girmekte buna karşılık ayrılma payını talep etme hakkına 

sahip olmaktadır510. 

Çıkma tazminatı, çıkma hakkının kooperatifin varlığını tehlikeye düşürmemesi, 

ona bir zarar vermemesi düşüncesiyle kabul edilmiştir. Çıkma tazminatı talep 

edilebilmesi için buna ilişkin hükmün kooperatif ana sözleşmesinde yer alması 

gerekir. Sözleşmede böyle bir hüküm bulunmuyorsa, kooperatifin varlığı tehlikeye 

düşse dahi tazminat ödeme yükümlülüğü doğmaz. Ancak hakkın kötüye kullanılması 

durumunda, genel hükümlere göre tazminat talep edilebilmesi mümkündür511. 

Kooperatiften çıkan veya çıkarılan ortağın veya mirasçılarının kooperatif 

varlığı üzerinde hakkı bulunup bulunmadığı, varsa nelerden ibaret olduğu ana 

sözleşmede gösterilmelidir. Bu haklar yedek akçeler hariç olmak üzere, ortağın 

ayrıldığı yıl bilançosuna göre hesaplanmalıdır. (KoopK md.17/1). Buna göre çıkan 

kişinin gider payı tespit edilmeli, bu miktar düşüldükten sonra kalan miktar ayrılma 

payı olarak kendisine ödenmelidir512. 

Ayrılma payı genel kurul onayı ile bilançonun kesinleşmesinden sonra muaccel 

hale gelir513. Gider payı hesaplanırken satış değeri, efektif değer, cari değer dikkate 

 
510 Mustafa Erdem Can, Kooperatif Ortaklığından Çıkma ve Çıkan Kişinin Hakları, Gazi Üniversitesi 
Hukuk Fakültesi Dergisi, Yıl: 2007, Cilt: 11, Sayı: 1-2, s. 71. 
511 Can, s.75. 
512 Yargıtay 11. HD, E. 1975/2379, K. 1975/3946, T. 12.06.1975, Eriş s. 504. 
513 Ana sözleşmede ayrılan kişinin yerine yeni ortak alınması durumunda gider taksitlerinin derhal 
ödeneceği hükme bağlanmışsa bilançonun yapılmasını beklemeye gerek yoktur., Yargıtay11.HD., E. 
2000/5559, K. 2000/6606, T. 01.09.2000, Can, s. 90; Kooperatifin ayrılan ortak için ödeme yapmayı 
kabul etmesi durumunda da bilançonun beklenmesine gerek bulunmamaktadır., Yargıtay 11. HD., 
E.162, K.299, T. 24.01.1992, Eriş, s. 509-510. 
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alınmaz.  

Kooperatife aynî sermaye getirilmesi halinde bunların neler olduğu ve ayni 

sermayeye biçilen değer ana sözleşmede gösterilmelidir. Aynî sermayenin 

mülkiyetinin kooperatif malvarlığına geçmesi nedeniyle, çıkan kişiye ayrılma payı 

olarak aynî ödeme yapılamamakta ancak biçilen değer ödenebilmektedir514. 

Kooperatifte çıkan veya çıkarılan ortağa ödenecek ayrılma payı; ayrılan ortağın 

kooperatife ödemiş olduğu aidatların iadesi niteliğindedir. Ancak ortağın ödemiş 

olduğu aidatların tamamı değil, ayrıldığı yıl bilançosuna göre hesaplanacak olan 

masraf hissesi düşüldükten sonra bakiyesinin iadesi gerçekleştirilmedir; ödeme 

bilançonun genel kurulca kabulü suretiyle kesinleşmesinden itibaren bir ay süre 

geçtikten sonra yapılır515. 

Kooperatifte ayrılma payı ayrılan ortağın kooperatife ödediği aidatların iadesi 

niteliğindeyken, limited şirkette ayrılma akçesi ayrılan ortağın şirkete getirdiği 

sermaye payının şirkette kalmasına karşılık ortağa ödenen değerdir. Kooperatifte 

ayrılma payı ortağın ayrıldığı yıl bilançosuna göre ve gider payı düşülerek 

hesaplanırken, limited şirkette esas sermaye payı şirketin gerçek değeri üzerinden 

hesaplanmaktadır. Limited şirket ortağının şirkete getirmiş olduğu esas sermaye 

payının itibari değeri ayrılma akçesinin ödenmesinde dikkate alınmaz. Ayrıca limited 

şirkette ortakların sorumluluğu şirkete getirmeyi taahhüt ettikleri sermaye payı ile 

sınırlı olduğundan ayrılma akçesinin hesabında herhangi bir gider mahsubu 

yapılmaz. Ancak hukuki niteliği bakımından her iki ödeme de ayrılan ortağın şirkete 

getirdiği değerlerin iadesi niteliğindedir.  

b. SerPK’ da ayrılma hakkı ve pay alım teklifi 

 SerPK, şirket ortaklarının korunması bakımından TTK’ da öngörülmeyen 

birtakım farklı imkanları düzenlemiştir. Bunlar, önemli işlemlerde ortağa tanınan 

ayrılma hakkı ile zorunlu pay alım teklifidir. Ayrıca belirli şartların varlığı halinde 

şirketten çıkarılma ve bununla bağlantılı olarak ortağa tanınan satma hakkı 

bulunmaktadır. Bu imkanların kullanılması halinde şirketle ortak arasındaki hukuki 

ilişki ve bu çerçevede ortağın ortaklık sıfatı sona ermektedir516. 

 
514 Can, s. 90. 
515 Yargıtay HGK, E. 2013/23-1616, K. 2014/540, T. 16/04/2014, www.kazancı.com.tr, ET. 
18.06.2023.  
516 Tekin Memiş, Gökçen Turan, Sermaye Piyasası Hukuku, Seçkin Yayınevi, 5. Baskı, Ankara 
2020, s. 147. 

http://www.kazanc%C4%B1.com.tr/
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 Halka açık şirketlerin, birleşme, bölünme işlemlerine taraf olması, tür 

değiştirmesi; imtiyaz öngörmesi veya mevcut imtiyazların kapsam veya konusunu 

değiştirmesi gibi yatırımcıların yatırım kararlarının değişmesine yol açacak şirketin 

yapısına ilişkin temel işlemler önemli nitelikte işlem sayılır. Önemli nitelikteki 

işlemlerin çerçevesini bu şekilde belirleyen kanun koyucu bu işlemlerin belirlenmesi 

ve genel kurulda karara bağlanmasında uyulması gereken usul ve esasları, halka açık 

şirketlerin niteliğine göre belirlemeye SPK’ yı yetkili kılmıştır. (SerPK md. 23) 

 Önemli nitelikteki işlemlere ilişkin kararların alındığı genel kurul toplantısına 

katılıp olumsuz oy kullanan ve muhalefet şerhini toplantı tutanağına geçirten 

ortaklar, paylarını adil bir bedel üzerinden halka açık şirkete satarak şirketten ayrılma 

hakkına sahiptir. Payların devir bedelinin hesaplanması konusu SPK düzenlemelerine 

bırakılmıştır. Ayrıca SPK ayrılma talebine konu payların şirket tarafından satın 

alınmasından önce diğer ortaklara ve/veya yatırımcılara önerilmesine ilişkin usul ve 

esasları da düzenleme yetkisine sahiptir.  

Ayrılma hakkı toplantıya katılıp alınan karara muhalif kalan ortakların yanı 

sıra, ortağın ilgili genel kurul toplantısına katılmasına haksız bir şekilde engel 

olunması, genel kurul toplantısına usulüne uygun davet yapılmaması veya gündemin 

usulüne uygun bir biçimde ilan edilmemesi hallerinde toplantıya katılmayan diğer 

ortaklara da tanınmıştır. Bu hallerde genel kurul toplantısına katılım gerçekleşmediği 

için genel kurul kararına olumsuz oy kullanma ve muhalefet şerhini tutanağa 

geçirtme şartı aranmaz.517 

Halka açık şirketlerde önemli nitelikteki işlemlere muhalif kalan ortakların 

ayrılma hakkının yanı sıra yönetim kontrolünü sağlayan payların veya oy haklarının 

iktisap edilmesi halinde de şirketten çıkarılma ve satma hakkı doğar. Buna göre 

yönetim kontrolünü sağlayan payların veya oy haklarının iktisap edilmesi halinde söz 

konusu payların veya oy haklarının iktisabının kamuya açıklandığı tarihte diğer 

ortakların paylarını satın almak üzere teklif yapılması zorunludur. (SerPK md. 26/1) 

Pay alım teklifinde bulunması gerekenler, kontrolü ele geçiren gerçek ya da tüzel 

kişilerdir518. Zorunlu pay alım teklifinde teklif yükümlüsünün satılan payları alma 

zorunluluğu vardır; ancak teklif yöneltilen ortağın payını satma zorunluluğu yoktur.  

Kanun koyucu belirli hallerde SPK’ ya pay alım teklifi zorunluluğu getirebilme 

 
517 Memiş/Turan, s. 149. 
518 Memiş/Turan, s. 149. 
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yetkisi tanımıştır519. Kontrol değişikliğine bağlı zorunlu pay alım teklifi dışında, 

önemli nitelikteki işlemlerde de SPK tarafından işlemden yararlananlara pay alım 

teklifinde bulunma zorunluluğu getirilebilir. Bazı hallerde ise SPK tarafından pay 

alım teklifinde bulunulması yasaklanabilir. Yasak getirilen hallerde yapılan pay alım 

teklifi ve buna bağlı yapılan işlemler geçersiz sayılır. (SerPK md. 25/1-2)  

Pay alım teklif sonucunda veya birlikte hareket etmek de dahil olmak üzere 

başka bir şekilde sahip olunan payların halka açık şirketin oy haklarının SPK 

tarafından belirlenen orana520 veya daha fazlasına ulaşması durumunda, belirlenen 

oranda paya sahip ortaklar bakımından azınlıkta kalan ortakları şirketten çıkarılması 

hakkı doğar. Buna göre pay alım teklifi sonucunda veya birlikte hareket etmek de 

dahil olmak üzere başka bir şekilde sahip olunan payların şirketin oy haklarının en az 

%98 ine ulaşması durumunda, hâkim ortak açısından sahip oldukları payların 

imtiyazlı olup olmadığı dikkate alınmaksızın diğer ortakların tamamının şirketten 

çıkarılması hakkı doğar521. (II-27.2 sayılı Tebliğ md. 4/1) 

Şirketten çıkarılma hakkının kullanılması halinde satım bedelinin satma 

hakkında ise adil bedelin nasıl belirleneceği hususunda mevzuatta bir açıklık yoktur. 

TTK md. 208 de yer alan düzenlemenin halka açık şirketlerde uygulanmayacağı 

düzenlenmiştir. (II-27.2 sayılı Tebliğ md. 27/3) 

Ayrılma hakkının en temel işlevi, hakkın süjesi olarak ortağın payını hiç veya 

adil bir fiyatla devredememesinden doğacak zarardan sakınılması, böylece muhalif 

ortağın payına likidite kazandırılmasıdır522. Bununla beraber şirket içi çıkar 

çatışmalarının önüne geçmek, rekabetçi ortamın gerektirdiği ilgili önemli işlemin 

azınlıkça engellenmeksizin genel kurul kararı alınarak yapılmasının sağlanması ya da 

yöneticilerin denetlenmesinin sağlanması veya ilgili önemli kararın alınmasının 

önüne geçilmesi gibi caydırıcı fonksiyonları da hakkın kullanılmasının sonuçları 

olarak değerlendirilebilir.523. 

 
519 Örneğin, faaliyet konusu imtiyaz verilen bir işi görmek olup da bu imtiyazı ya da bankacılık 
faaliyet izni kaldırılan veya temettü hariç ortaklık hakları ile yönetim ve denetimi Tasarruf Mevduatı 
Sigorta Fonuna devredilen halka açık şirketlerin ortaklarının korunması amacıyla, imtiyazın geri 
alınmasına veya Bankacılık Kanununun (BK) ilgili hükümlerinin uygulanmasına neden oldukları 
tespit edilen hâkim ortaklar hakkında SPK pay alım teklifi zorunluluğu getirebilir., Memiş/Turan, s. 
149. 
520 SPK bu oranı II-27.2 sayılı “Ortaklıktan Çıkarılma ve Satma Hakları Tebliği” ile belirlemiştir. 
521 Oy hakkında imtiyazlar ve paylar üzerinde intifa veya alım hakkı olan kişilerin sahip olduğu oy 
hakkı dikkate alınmaz., (II-27.2 sayılı Tebliğ md. 4/2) 
522 Adıgüzel, Ayrılma Hakkı, s. 5; Sönmez, s. 26. 
523 Tuğba Semerci Vuraloğlu, Sermaye Piyasası Kanunu’na Göre Anonim Ortaklıkta Ayrılma 
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Pay alım teklifi zorunluluğu ise; temel olarak şirketteki yönetim kontrolünün 

elde edilmesine bağlı olarak yönetimden uzaklaşan ortaklara eşit şartlar altında 

şirketten ayrılma imkânı sağlama, kontrol primini ortaklar arasında eşit şekilde 

dağıtma ve sermaye piyasalarının işlevselliğine hizmet etme amacı taşıyan bir 

düzenlemedir524. 

Her ne kadar SerPK’ da düzenlenen ayrılma hakkı ve pay alım tekilifinin 

düzenleniş amacı limited şirketler bakımından kabul edilen çıkma ve çıkarılma 

hakkının düzenleniş amacından oldukça farklı olsa da SerPK’da düzenlenen ayrılma 

payı da TTK’ da düzenlenen ayrılma akçesi gibi ayrılan ortağın şirkette kalan 

sermaye paylarına karşılık ödenen bir değerdir. Ancak limited şirkette ayrılma 

akçesinin esas sermaye payının gerçek değerine göre hesaplanması kabul edilmişken 

ayrılma payının adil bir bedel olarak hesaplanması kabul edilmiştir. 

4. Ayrılma Akçesinin Talep Edilmesi 

 TTK md. 641/1 hükmüne göre, otak şirketten ayrıldığı takdirde, esas sermaye 

payının gerçek değerine uyan ayrılma akçesini istem hakkını haizdir. 

 Mehaz İsvBK md. 825/1 hükmüne göre de şirketten ayrılan ortak, payının 

gerçek değerine uyan bir tazminatı talep etme hakkına sahip olur525. 

 Bu hak ortağa kanunen tanınmış olup, şirket sözleşmesiyle kaldırılması veya 

iradi ayrılma dışında sınırlandırılması mümkün değildir526 nitekim aksine bir 

yaklaşım şirketten ayrılmanın ekonomik bir cezaya dönüşmesine yol açar. 

 Ayrılan ortak ile şirket arasında yalnızca bir alacak ilişkisi bulunur ve ayrılma 

akçesinin borçlusu şirket tüzel kişiliğidir527. Diğer ortakların ayrılma akçesinin 

ödenmesi ile ilgili herhangi bir sorumluluğu yoktur528. Alman Hukukunda da ayrılma 

akçesinin ayrılan ortağın esas sermaye payına ilişkin yapılan işlemden bağımsız 

olarak şirketten talep edilmesi gerektiği kabul edilmektedir. Yani ayrılan ortağın esas 

sermaye payı ister şirket tarafından isterse de başka bir ortak veya 3. kişi tarafından 

 
Hakkı, Doktora Tezi, İstanbul 2018, s. 39. 
524 Vuraloğlu, s. 44. 
525 Forstmoser, s. 71; Wipf/Caspar, s. 581. 
526 Kendigelen/Kırca, s. 247, Mario Schaedler, Die Abfindung desausscheiden den Gesellschafters, 
Diss., Zürich 1962, s. 56. 
527 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 922; Yargıtay 11. HD., E. 2016/8848, K. 2018/1859, T. 14.03.2018, 
https://karararama.yargitay.gov.tr/YargitayBilgiBankasiIstemciWeb/pf/sorgula.xhtml,ET. 18.06.2023. 
528 Cenkci, s. 13; Bilge Develi, 6102 Sayılı Türk Ticaret Kanunu Çerçevesinde Ayrılma Akçesi, Gazi 
Üniversitesi Hukuk Fakültesi Dergisi, Yıl: 2013, Cilt:17, s. 484; Dirikkan, s. 153; Yıldırım, s. 304 – 
305. 

https://karararama.yargitay.gov.tr/YargitayBilgiBankasiIstemciWeb/pf/sorgula.xhtml
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devralınmış olsun, ayrılan ortak ayrılma akçesini şirketten talep edecektir529. 

 Ayrılan ortağın ayrılma akçesini talep etme hakkından yoksun bırakılması 

mümkün değildir530. Ayrılma akçesi hem şirket sözleşmesinde düzenlenen çıkma ve 

çıkarılma hali ile mahkeme kararıyla çıkma ve çıkarılma hallerinde hem de şirketin 

haklı sebeple feshi davasında mahkemece ortağın çıkarılmasına karar verilmesi 

halinde ödenir. Yani ayrılma akçesinin ödenmesi bakımından ayrılmanın sebebi 

önem taşımaz531.  

 Aynı zamanda ortağın ayrılmada kusurunun bulunup bulunmamasının da 

ayrılma akçesinin ödenmesi bakımından bir önemi yoktur. Burada önemli olan 

ortağın şirkete getirmiş olduğu esas sermaye payının ekonomik karşılığının ayrılma 

halinde ortağa geri ödenmesidir532.  

5. Ayrılma Akçesinin Şirket Sözleşmesi ile Düzenlenebilmesi 

a. Genel olarak 

Ayrılan ortağa kural olarak esas sermaye payının gerçek değerine uyan 

ayrılma akçesi ödenir533. TTK md. 638/1 hükmüne göre, şirket sözleşmesi ile çıkma 

hakkının kullanılma usulü, süresi, ayrılma akçesinin hesaplanma yöntemi ve ödenme 

koşulları düzenlenebilir534.  

 Şirket sözleşmesinde ayrılma akçesinin nakden veya aynen ödenmesine ya da 

kısmen nakit kısmen ayın ödenmesine ilişkin düzenlemeye yer verilebilir535. Fakat 

sözleşmede bilimsel olmayan bir bedele, hesaplama veya ödeme yöntemine yer 

verilemez536. Ayrılma akçesinin belirlenmesi bakımından sözleşmede yer verilen 

kurallar objektif ve anlaşılır olmalı ve düzenleme yapılırken eşit işlem ilkesi de göz 

önünde tutulmalıdır. Ayrılma akçesinin belirlenmesi müdürlerin, bir grup ortağın 

veya başkaca kimselerin takdirine bırakılmamalıdır537. Bunun yanı sıra düzenleme 

mümkün olduğunca basit ve anlaşılabilir olmalıdır538. 

 Hüküm ortaklara keyfî, adalete tamamen ters ve müsadereye yakın bir 
 

529 Seibt, s. 1682. 
530 Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 498. 
531 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 921. 
532 Wipf/Caspar, s. 581; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 921. 
533 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 923. 
534 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 424 
535 Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 386. 
536 Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 386. 
537 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 924. 
538 Rupp/Schiffers/Wälzholz and Recnik, s. 142. 
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düzenleme yapma hakkını da vermez539. Serbesti genel hukuk ilkeleri ile 

sınırlandırılmıştır. Sözleşme ile düzenleme yaparak ayrılma akçesinin aşırı derecede 

sınırlanması veya tamamen kaldırılması mümkün değildir540.  

 Alman Hukukunda ortağın ayrılma akçesi almaksızın şirketten ayrılacağına 

ilişkin sözleşme hükümlerinin ahlaka aykırılık nedeniyle geçersiz olduğu görüşü 

hakimdir541. 

  Şirket sözleşmesinde ortağın sözleşmesel nedenlere dayalı olarak şirketten 

çıkabileceğine ilişkin düzenlemelere yer verilmiş; ancak ayrılma akçesinin 

hesaplanma yöntemi ve ödeme koşulları düzenlenmemişse bu halde ayrılma akçesi 

payın gerçek değerine göre belirlenip TTK’da düzenlenen muacceliyet koşullarının 

gerçekleşmesi halinde ödenebilecektir542.  

b. Emredici hükümler ilkesinin ayrılma akçesinin şirket sözleşmesi ile 

düzenlenebilmesine etkisi 

Şirketler hukukunda kural olarak sözleşme serbestisi ilkesi hakimdir. Bu 

ilkenin sonucu olarak taraflar diledikleri içerikte sözleşme yapma imkânına sahiptir; 

ancak sözleşme serbestisi ilkesi de sınırsız değildir. Emredici hükümler bu 

serbestinin en önemli sınırlarından birini oluşturmaktadır. Bu bakımdan kişiler 

sözleşmesel ilişkilerini kanunun emredici hükümlerine aykırı olmayacak şekilde 

düzenlerler543. 

Kural olarak sözleşme serbestisi ilkesi geçerli olmakla birlikte TTK md. 579 

1. cümle hükmüne göre, şirket sözleşmesi, bu kanunun limited şirketlere ilişkin 

hükümlerinden ancak kanunda buna açıkça cevaz verilmişse sapabilir. Anonim 

şirketler bakımından da benimsenen bu düzenleme544 ile şirket sözleşmesi açısından 

TTK’daki limited şirketlere ilişkin hükümlerin kural olarak emredici nitelikte olduğu 

kabul edilerek, eTTK’da benimsenen sözleşme özgürlüğü prensibi yerini emredici 

hükümler ilkesine bırakmıştır545. Başka bir deyişle emredici hükümler eTTK’da 

 
539 Bilgili, Demirkapı, (2013), s. 775; Tekinalp, Sermaye Ortaklıkları, s. 498; Taşdelen, s. 204; Yıldız, 
s. 172. 
540 Cenkci, s. 12; Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 424; Tekinalp, Sermaye Ortaklıkları, s. 386. 
541 Goette/Goette, s. 167; Rupp/Schiffers/Wälzholz and Recnik, s. 142. 
542 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 923. 
543 Cafer Eminoğlu, Berrin Dalgıç Altıntaş, Türk Ticaret Kanunu’ nun 340. Maddesi: Sermaye 
Şirketleri Hukukunda Sözleşme Özgürlüğünün Sonu mu?, Erciyes Üniversitesi Hukuk Fakültesi 
Dergisi, Yıl:2014, Cilt:9, Sayı:2, s. 4. 
544 TTK md. 340 da da anonim şirketler bakımından emredici hükümler ilkesi benimsenmiştir. 
545 Tayfun Ercan, Anonim Şirketlerde Emredici Hükümler İlkesi, Terazi Hukuk Dergisi, Yıl:2019, 
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istisna iken TTK’da kural haline gelmiştir546. 

TTK md. 579 hükmü ile kanundaki limited şirketlere ilişkin hükümlerin kural 

olarak emredici nitelikte olduğu düzenlenmiş547, ancak bu hükümlerin genel olarak 

şirketler hukuku ya da özel olarak limited şirketler hukuku için değil sadece şirket 

sözleşmesinin düzenlenmesi bakımından emredici nitelikte olduğu kabul 

edilmiştir548. 

 Bununla birlikte, anonim şirketlerden farklı olarak md. 577 ile limited 

şirketlere ilişin TTK hükümlerinin önemli bir kısmının esas sözleşme ile aksinin 

kararlaştırılmasına izin verilmiştir549. Madde 577/1- k bendinde çıkma hakkının 

tanınması ile bunun kullanılmasının şartları, bu hâllerde ödenecek olan ayrılma 

akçesinin türü ve tutarı, şirket sözleşmesinde öngörülmeleri şartıyla bağlayıcı olan 

hükümler arasında sayılmıştır.  

 TTK’nın md. 577 yeni bir sistemin temelini oluşturmaktadır. Kurucular şirket 

sözleşmesi ile emredici hükümlere aykırı olmamak şartıyla diledikleri hususta 

düzenleme yapabilirler.  

c. Ayrılma akçesinin yan sözleşmeler ile düzenlenip düzenlenemeyeceği sorunu 

 Uygulamada kurucular, sermaye şirketlerinin kuruluşu esnasında şirket 

sözleşmesi dışında, yan sözleşme, ortaklar sözleşmesi veya ortaklar arası sözleşme 

gibi isimlerle ek sözleşmeler yapmaktadır. Bu sözleşmelerde şirket sözleşmesinde 

düzenlenme zorunluluğu bulunmayan ama ortaklar bakımından şirketin işleyişi veya 

yönetimi açısından önem arz eden nitelikteki düzenlemelere yer verilmektedir. Başka 

bir deyişle şirkete ilişkin temel unsurlar zorunlu bir şekilde şirket sözleşmesi ile 

düzenlenirken, şirket ortaklarının hak ve yükümlülükleri yan sözleşmeler ile oldukça 

 
Cilt:14, Sayı:154, s. 1244. 
546 TTK’nın gerekçesinde de ifade edildiği üzere kanun koyucu bu hüküm ile ortaklar ile alacaklıların 
haklarını zedeleyen ve sınırlayan düzenlemelerin şirket sözleşmelerine girmesine engel olarak bu 
yönde açılacak davaların sayısını azaltmayı amaçlamaktadır., Eminoğlu/Altıntaş, s. 3. 
547 Emredici hükümler ilkesi, halka açık anonim şirketler açısından yerinde olmakla birlikte kapalı tip 
anonim şirketler ile limited şirketler açısından yerinde değildir. Zira şirket esas sözleşmelerinin en 
önemli fonksiyonlarından biri de Kanunun kabul ettiği ideal şirket tipi ile uygulamada bu tipe 
uymayan şirketler arasında bir köprü kurmaktır. Ancak emredici hükümler ilkesi esas sözleşmelerin 
bu fonksiyonunun gerçekleşmesini güçleştirmekte, dolayısıyla bu şirketlerin kişisel niteliklerini 
korumasını zorlaştırmaktadır., Rauf Karasu, Emredici Hükümler İlkesinin Kapalı Tip Anonim 
Şirketler ve Limited Şirketler Açısından Doğurduğu Sorunlar ve Çözüm Önerileri, Ticaret ve Fikri 
Mülkiyet Hukuku Dergisi, Yıl: 2015, Cilt: 1, Sayı: 1, s. 115 – 116. 
548 Eminoğlu/Altıntaş, s. 5. 
549 Karasu, s. 128. 
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detaylı bir şekilde belirlenebilmektedir550, ancak bazı hükümlerin bağlayıcı 

olabilmeleri şirket sözleşmesinde düzenlenme şartına bağlıdır bu hükümlerin başka 

sözleşmeler ile düzenlenmesi bağlayıcı olmaz551 ve şirketler hukuku bakımından bir 

ortaklar arası anayasa kuralı sayılmaz. Bu bakımdan ayrılma akçesinin türü ve 

tutarına ilişkin düzenlemeler ancak şirket sözleşmesiyle düzenlenebilir. Şirket 

sözleşmesi dışında öngörülen bu tür hükümler ancak bir borçlar hukuku 

sözleşmesinin hükümlerini doğururlar552. 

 TTK md. 579 hükmü değerlendirildiğinde şirket sözleşmesinde düzenlenmesi 

mümkün olmayan hususların diğer sınırlamalara uyulmak kaydıyla yan sözleşme ile 

düzenlenebileceği kabul edilmektedir553. Ayrılma akçesine ilişkin hükümlerin şirket 

sözleşmesinde öngörülmeleri şartıyla bağlayıcı olacağına ilişkin TTK md. 577/1 

hükmü nedeniyle şirket sözleşmesinde düzenlenen ayrılma akçesinin yalnızca 

ödenmesi ve muacceliyeti gibi detaylarının emredici hükümlere aykırı olmamak 

şartıyla yan sözleşme ile düzenlenmesi mümkündür. 

 Daha açık bir anlatımla ayrılma akçesine ilişkin esasların bağlayıcı olabilmesi 

için mutlaka şirket sözleşmesinde düzenlenmesi şarttır. Bu doğrultuda ayrılma 

akçesinin türü, tutarı, hesaplanma yöntemleri, ödeme koşulları ve muacceliyeti gibi 

esaslar ancak şirket sözleşmesinde düzenlenmişse bağlayıcıdır. Bunun yanı sıra 

örneğin ayrılma akçesinin ödenmesine ilişkin detayların (ayrılma akçesinin taksitle 

ödenmesi, ayni olarak ödenmesi, temerrüde ilişkin düzenlemeler) yan sözleşme ile de 

düzenlenebilir. Ayrılma akçesine ilişkin bu ve benzeri detayların yan sözleşme ile 

düzenlenebilmesi için ayrılma akçesine ilişkin esasların mutlaka şirket sözleşmesinde 

önceden düzenlemiş olması şarttır.  

 
550 Hanife Öztürk Akkartal, Çağla Kandıralıoğlu Cuylan, Şirketler Hukukunda Yan Sözleşmeler, 
İstanbul Kültür Üniversitesi Hukuk Fakültesi Dergisi, Yıl:2016, Cilt:15, Sayı:2-2, s. 378. 
551 Karasu, s. 129. 
552 Ufuk Ünlü, Tüm Yönleriyle Limited Şirketler, Terazi Hukuk Dergisi, Yıl: 2015, Cilt: 10, Sayı: 
108, s. 101-102. 
553 Borçlar hukuku karakterli yan sözleşmeler, tüzel kişilik yaratıcı ana sözleşmelerle ilgili katı 
kurallara tabi olmadığından, genel olarak sözleşme serbestisi ilkesi çerçevesinde her konuda 
yapılabilir. Bu nedenle yan sözleşmeler, şirket sözleşmesinde düzenlenmesi zorunlu olan, emredici 
kanun hükümlerine veya özel hukuka ilişkin sözleşme serbestisinin genel sınırlarına aykırı kuralları 
içermeyen her alanı düzenleyebilir. Yan sözleşmelerin emredici hükümlere, ahlak ve adaba, kişilik 
haklarına, kamu düzenine aykırı olmaması, imkânsız olmaması bunun yanı sıra vazgeçilmez 
nitelikteki hakları ortadan kaldıracak veya sınırlandıracak nitelikte olmaması gerekir. Yan 
sözleşmelerin içeriğinin şirketler hukukuna ilişkin sınırları da bulunmaktadır. Bu çerçevede, şirketler 
hukukunun emredici hükümlerine aykırı yan sözleşmeler yapılamaz, yan sözleşmeler, şirket 
sözleşmesi ile altlık-üstlük ilişkisine tabi olduğundan kanun gereği şirket sözleşmesinde düzenlenmesi 
gereken ya da şirket sözleşmesinde düzenlenmesi mümkün olmayan hususlar dikkate alınarak yan 
sözleşmelerin içeriği belirlenir., Akkartal/Cuylan, s. 405 vd. 
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d. Eşit işlem ilkesi  

 Şirket sözleşmesi veya yan sözleşme ile düzenlenen ayrılma akçesine ilişkin 

esaslar ve detayların emredici hükümlere aykırı olmaması için her şeyden evvel eşit 

işlem ilkesine uygun ve objektif olması gerekir. Örneğin ortaklardan birisi lehine 

farklı tutar veya ödeme usulü düzenlenmesi geçerli olmayacaktır. Buna karşın tüm 

ortaklar bakımından ayrılma akçesinin tutarının ortaklık payına göre sabit bir miktar 

olarak önceden kararlaştırılması veya ayrılma talebinin şirkete ulaştığı tarihteki 

ortaklık payının defter değerine göre hesaplanacağının kararlaştırılması mümkün 

olduğu gibi kabul edilen herhangi bir hesaplama yöntemine göre belirlenen tutarın 

sabit, artan veya azalan taksit tutarları ile ödenmesi de kararlaştırılabilir.  

 Bu bağlamda kural, ayrılma akçesinin ayrılan ortağın esas sermaye payının 

gerçek değerine göre belirlenmesi iken TTK md. 641/2 hükmüne göre, şirket 

sözleşmesinde öngörülen ayrılma hakkı dolayısıyla, şirket sözleşmeleri ayrılma 

akçesini farklı bir şekilde düzenleyebilirler. Mehaz İsvBK md. 825/2 hükmüne göre 

de sözleşmesel çıkma hakkı kapsamında şirketten çıkma hali bakımından ayrılma 

akçesi şirket sözleşmesinde farklı şekilde düzenlenebilir554. Alman Hukukunda da 

şirket sözleşmesinde ayrılma akçesinin belirlenmesine/kısıtlanmasına dair hükümlere 

yer verilebileceği kabul edilmektedir555. Madde metninde yer alan “farklı şekilde 

düzenleme” deyiminden anlaşılması gereken husus, ayrılma akçesinin, payın gerçek 

değerinden farklı bir yönteme göre belirlenmesinin de mümkün olduğu yani daha 

açık bir anlatımla gerçek değer yönteminden farklı olarak “defter değeri”, “nominal 

değer” gibi farklı yöntemlerle belirlenmesine ilişkin düzenlemeler yapılabileceğidir. 

e.  Ayrılma akçesinin şirket sözleşmesi ile düzenlenmesine ilişkin kural 

çıkarılma hakkı bakımından da geçerli midir? 

 Her ne kadar md. 641/2 metninde, şirket sözleşmesinde öngörülen ayrılma 

hakkı ifadesine yer verilmiş olsa da hükmün gerekçesinden, TTK md. 577/1 hükmü 

ve ayrılma akçesinin şirket sözleşmesinde farklı şekilde belirlenmesine çıkma hakkı 

bakımından izin verilen mehaz İsvBK md. 825/2 hükmü birlikte değerlendirildiğinde 

ayrılma akçesinin şirket sözleşmesi ile farklı bir şekilde düzenlenmesinin yalnızca 
 

554 Forstmoser, s. 71; Bu hüküm doğrultusunda şirket sözleşmesinde ortağın ayrılma akçesi almaksızın 
şirketten ayrılabileceği haller düzenlenebilir. Ancak bu halde ortak haklı sebeple şirketten ayrılırsa 
ayrılma akçesini alma hakkına sahiptir., Handschin, Reichweite und Grenzen der Gestaltungsfreiheit 
im GmbH-Binninrecht, s. 345. 
555 Goette/Goette, s. 166; Rupp/Schiffers/Wälzholz and Recnik, s. 141. 
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sözleşmesel sebeplere dayalı çıkma hakkının kullanıldığı durumlarda mümkün 

olduğu kabul edilmelidir556. 

 Madde gerekçesinde bu durum, “ayrılma hakkının şirket sözleşmesinde özel bir 

şekilde düzenlenmiş olması halinde, ortakların ayrılma akçesini şirket 

sözleşmesindeki düzenlemeye uygun olarak kanundan farklı bir şekilde 

düzenleyebileceği” şeklinde izah edilmiştir.  

 Tekinalp’e göre ise ayrılma akçesinin şirket sözleşmesi ile düzenlenebilmesi 

ortağın şirketten çıkarılması halinde de mümkündür557. Alman Hukuku uygulaması 

da bu şekildedir. Ortağın şirketten ayrılması halinde ödenmesi gereken ayrılma 

akçesi şirket sözleşmesinde düzenlenebilir558, ancak sözleşmede düzenlenen değer, 

ortağın şirketten çıkarılmasını etkisizleştirecek, şirketin haklı sebeplere rağmen 

ortağı şirketten çıkarılmasına mâni olacak oranda olmamalıdır559. Örneğin, 

davranışları ile şirketin devamını çekilmez hale getiren ortağın şirketten çıkarılması 

ayrılma akçesi tutarının yüksekliği nedeniyle şirket bakımından çıkarılmayı etkisiz 

hale getirecek oranda olmamalıdır. 

f. Ayrılma Akçesinin Şirket Sözleşmesi ile Düzenlenme Nedenleri 

i. Şirket malvarlığının korunması 

 Ayrılma akçesinin şirket sözleşmesi ile düzenlenmesi şirket malvarlığının 

korunmasını sağlar. Ayrılma akçesinin ödenmesi nedeniyle şirketin nakit varlığı 

tehlikeye girebilir ve bu nedenle bir ortağın ayrılması durumunda ödenecek ayrılma 

akçesine ilişkin ayrıntılı kuralların esas sözleşme ile düzenlenmesi şirket 

malvarlığının korunması açısından önemlidir560.   

Ayrıca şirket sözleşmesinde ayrılma akçesinin esasına ilişkin ayrıntılı 

kuralların bulunması, bir yargılamanın yapılmasına ve bu nedenle doğacak yargılama 

giderlerinin ödenmesine de engel olacaktır.  

Diğer taraftan ayrılma akçesinin ödenmesine ilişkin usulün sözleşmede 

belirlenmemesi ve ayrılma akçesinin yargılama konusu haline gelmesi durumunda, 

yargılama sonucu hükmedilecek tutarın ödenmesi için şirkete karşı icra takibi 

 
556 Kendigelen, s. 492; Sanwald, s. 88; Şahin, Çıkma ve Çıkarılma, s. 202; Şener, Limited Ortaklıklar, 
s. 923. 
557 Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 386. 
558 Rupp/Schiffers/Wälzholz and Recnik, s. 143; Seibt, s. 1682 
559 Rupp/Schiffers/Wälzholz and Recnik, s. 143. 
560 Rupp/Schiffers/Wälzholz and Recnik, s. 142. 
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başlatılması hatta şirketin iflasının talep edilmesi söz konusu olabilecektir. Ayrıca 

ayrılma akçesinin muacceliyeti durumunda ödemenin defaten yapılması yerine 

önceden sözleşmede ayrılma akçesinin taksitle ödeneceği kuralına yer verilerek 

ayrılma akçesini taksitle yapmak şirketin söz konusu ödemeyi yaparken daha planlı 

bir bütçe ile hareket etmesine de imkân sağlayacaktır.  

ii. Ortağın şirketten çıkma ve fesih hakkını kullanmasının zorlaştırılması 

 Ayrılma akçesinin şirket sözleşmesi ile düzenlenmesi ortağın şirketten çıkma 

ve fesih hakkını kullanılmasının zorlaştırılması amacına da hizmet edebilir. Zira 

limited şirketler, az sayıda ortakla genelde aile şirketi şeklinde kurulan, anonim 

şirketler kadar büyük çaplı ekonomik faaliyetleri bulunmayan, bünyesinde şahıs 

şirketine özgü unsurları da barındıran, dolayısıyla ortak sıfatının önemli olduğu 

şirketlerdir. Bu bakımdan bir ortağın şirketten çıkması şirketin ekonomik olarak 

zorlanmasına sebep olabilir. Bu nedenle ayrılma akçesinin şirket sözleşmesi ile 

düzenlenmesi şirketten ayrılmak isteyen ortağın ayrılma kararına etki edecek ve onun 

şirkette kalmasını sağlayacak nitelikte olabilir; ancak ayrılmak isteyen ortağın 

ayrılma iradesini olumsuz yönde etkileyecek sözleşme hükümleri geçersiz kabul 

edildiğinden, şirketten ayrılmayı zorlaştıran ayrılma akçesine ilişkin hükümlerin 

ortak ile şirket arasındaki menfaatler dengesine uygun olması gerekir. 

iii. Ortağın şirketten çıkma halinde bu durumun sonuçlarını önceden bilmesi 

 Ortağın şirketten çıkması halinde ortağa ödenecek ayrılma akçesi hakkında 

hem ortağın hem de şirketin önceden bilgi sahibi olması oldukça önemlidir. Zira 

ortak sözleşmede hüküm bulunmadığı takdirde şirketten çıkarsa esas sermaye 

payının gerçek değerine uyan bir ayrılma akçesi alma hakkını haiz olacak, esas 

sermaye payının gerçek değeri ise uzman kişilerce yapılacak şirket değerlemesine 

göre belirlenecektir; ancak ayrılma akçesinin şirket sözleşmesi ile belirlendiği 

hallerde ortak şirketten çıkmanın sonuçlarını önceden bilecek ve sözleşme 

hükümlerine göre çıkma hakkında bir karar verebilecektir. 

 Ayrıca müstakbel şirket ortakları da ortak olacakları şirkette sahip olacakları 

hakları önceden öngörebileceği için hukuki güvenlik sağlanmış olacaktır561. 

 
561 Eminoğlu/Altıntaş, s. 6. 
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iv. Planlama ve uzlaştırma işlevinin bulunması 

 Ayrılma akçesinin şirket sözleşmesi ile düzenlenmesi büyük ölçüde 

anlaşmazlıkları ortadan kaldırır. Bu nedenle şirket ortakları arasında uzlaştırma işlevi 

olduğu kabul edilir562.  

 Aksi takdirde ayrılma akçesinin şirket sözleşmesi ile düzenlenmemiş olması 

ortak ile şirket arasında ayrılma akçesinin belirlenmesi ve ödenmesi bakımından 

uyuşmazlıkların ortaya çıkmasına neden olacak, yargılama sürecinin uzaması da kimi 

zaman birtakım işlerin sürüncemede kalmasına ve hem ortak hem de şirket açısından 

bazı belirsizliklere neden olabilecektir. 

g. Şirket sözleşmesi ile yapılan düzenlemenin sınırları 

Ayrılma akçesine ilişkin sözleşme hükümleri şirket ile ayrılan ortak arasındaki 

menfaatler dengesine563 ve dürüstlük kurallarına564 uygun olmalıdır. Bu kapsamda 

şirketin mahvına veya ayrılma akçesinin ortadan kalkmasına neden olacak sözleşme 

hükümleri geçersiz sayılmalıdır565. eTTK md.  551 hükmünde ve tek bir genel 

maddeyle düzenlenen ayrılma halinde ortağa ödenecek ayrılma akçesinin (payının) 

kanunda yer verilmese de payın gerçek değerine uygun olması gerektiği kabul 

edilmekteydi. TTK’da ise ayrılma akçesinin esas sermaye payının gerçek değerine 

uygun olması gerektiği; ancak sözleşme ile farklı bir hesaplama yönteminin kabul 

edilebileceği açıkça düzenlenmiştir. Ayrılma akçesinin hesaplanmasına ilişkin farklı 

bir yöntemin şirket sözleşmesi ile düzenlenmesinin TTK md. 340 çerçevesinde de 

ayrıca ele alınması gerekir. Zira TTK ile açıkça ilk kez düzenlenen bu hükme göre 

şirket sözleşmesi ile kanun hükümlerinden ancak kanunun açıkça izin verdiği 

hallerde ayrılmanın mümkün olduğu emredici bir şekilde düzenlenmiştir566. TTK 

md. 531 hükmü anonim şirketlerde şirketten çıkarılan ortağa ödenecek ayrılma 

payının karar tarihine en yakın tarihteki gerçek değer olması gerektiğini 

düzenlemiştir. Hükmün amacı azınlığın menfaatlerini korumaktır. Hüküm md. 340 

çerçevesinde ele alındığında azınlığın menfaatlerini yok sayacak bir hesaplama 

yöntemine şirket sözleşmesinde yer verilmesinin mümkün olmadığı görülmektedir. 

Bu nedenle, bir sermaye şirketi olan limited şirketlerde de bu kurala uyulması, 
 

562 Rupp/Schiffers/Wälzholz and Recnik, s. 142. 
563 Rupp/Schiffers/Wälzholz and Recnik, s. 142- 143. 
564 Cenkci, s. 16. 
565 Tatlı, s. 188. 
566 Bu konuda detaylı bilgi için bkz., İkinci Bölüm.I.D.1. 
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şirketten ayrılmayı önemli oranda değersiz kılacak bir hesaplama yöntemine şirket 

sözleşmesinde yer verilmemesi gerekmektedir567. Ayrıca şirket sözleşmesinde yer 

verilen hesaplama yöntemi keyfi olmamalı, şirket değerinin oldukça yüksek olmasına 

rağmen, ayrılma akçesinin esas sermaye payının itibari değerine göre ödeneceği 

şeklinde sınırlayıcı bir düzenleme içermemelidir. Zira bu şekilde düzenlenen 

sözleşme hükümleri ortağı ayrılma akçesi hakkından mahrum bırakacak 

niteliktedir568.  

Ayrıca şirket sözleşmesinde yer verilecek hesaplama yönteminin dürüstlük 

kuralına aykırı olmaması, ayrılma akçesi alma hakkını bertaraf edecek nitelikte 

olmaması ve ayrılma akçesi alacağını önemli ölçüde sınırlamaması gerekmektedir569. 

Şirketten çıkan veya çıkarılan ortağın ayrılma akçesi alma hakkının 

bulunmadığına ilişkin sözleşme hükümleri570 yani ortağın şirketten çıkma iradesini 

olumsuz yönde etkileyebilecek nitelikteki sözleşme hükümleri de geçersizdir571. Zira 

bu tarz hükümler ortak bakımından şirket sözleşmesindeki nedenlere dayalı çıkma 

hakkını ceza niteliğine dönüştürür. Bu durum hakkaniyete aykırıdır572. Ayrıca 

ortağın şirketten ayrılması halinde ayrılma akçesi ödenmeyeceğine ilişkin cezai şart 

hükümleri de geçersizdir573.  

Ayrılma akçesine ilişkin sözleşme hükümlerinin ortağın menfaatlerinin yanı 

sıra şirketin menfaatlerini de koruyucu nitelikte olması gerekir. Bu nedenle sözleşme 

ile belirlenen ayrılma akçesi şirket bakımından da karşılanabilir olmalı, şirket 

malvarlığını tehlikeye sokmamalıdır574. 

h. Şirket sözleşmesinde düzenlenen değer ile esas sermaye payının gerçek değeri 

arasında fark olması hali 

Esas sermaye payının gerçek değeri ile sözleşmede ayrılma akçesi olarak 

ödenmesi öngörülen değer arasında bir farklılık var ise; kural olarak ayrılma akçesi 

sözleşme serbestisi ilkesi gereği sözleşme hükmüne göre ödenmelidir. 

Esas sermaye payının gerçek değeri ile sözleşmede düzenlenen değer 

 
567 Erdem (Nuri), Haklı Sebeple Fesih, s. 299. 
568 Bilgili/Demirkapı, (2013), s. 775. 
569 Taşdelen, s. 204. 
570 Cenkci, s. 12; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 925.  
571 Develi, s. 483. 
572 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 925. 
573 Goette/Goette, s. 167. 
574 Rupp/Schiffers/Wälzholz and Recnik, s. 142. 
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arasındaki farklılık sözleşmenin düzenlendiği anda mevcut olabileceği gibi sonradan 

ortaya çıkmş da olabilir. 

 Şener’e göre sözleşmede düzenlenen değer ile gerçek değer arasındaki fark 

sözleşme düzenlendiği anda mevcut ise sözleşme hükmü ahlaka aykırıdır ve ayrılma 

akçesi gerçek değere uygun belirlenmelidir. Yani bu halde söz konusu sözleşme 

hükmü geçersizdir ve ayrılan ortak gerçek değere uyan ayrılma akçesini talep 

edebilir575. 

 Aradaki farkın şirketin ekonomik olarak büyüyüp gelişmesi nedeniyle sonradan 

ortaya çıkması halinde ise ahlaka aykırılık576 söz konusu değildir; ancak mahkemece 

sözleşmede düzenlenen değer ile gerçek değer arasında bir ayrılma akçesinin 

ödenmesine hükmedilmesi gerekir577. Bu halde mahkeme gerçek değer ile 

sözleşmede belirlenen değer arasında hakkaniyete uygun bir değerin ayrılma akçesi 

olarak ödenmesine karar vermelidir578. 

 Sözleşmede düzenlenen değer ile gerçek değer arasında fark olması durumda 

ayrılan ortağın gabin hükümlerinden yararlanıp yaralanmayacağı hususu da 

tartışılabilir. TBK’nın “Aşırı yararlanma” başlıklı 28’inci maddesinde; bir 

sözleşmede karşılıklı edimler arasında açık bir oransızlık varsa, bu oransızlık, zarar 

görenin zor durumda kalmasından veya düşüncesizliğinden ya da deneyimsizliğinden 

yararlanılmak suretiyle gerçekleştirildiği takdirde, zarar gören, durumun özelliğine 

göre ya sözleşme ile bağlı olmadığını diğer tarafa bildirerek ediminin geri 

verilmesini ya da sözleşmeye bağlı kalarak edimler arasındaki oransızlığın 

giderilmesini isteyebilir, şeklinde düzenleme mevcuttur.  

 Gabin ilke olarak tam iki tarafa borç yükleyen sözleşmelerde söz konusu 

olur579. Bu durumun kıyas yoluyla eksik iki tarafa borç yükleyen sözleşmelerle çok 

taraflı sözleşmelere de uygulanması mümkündür580. Kanaatimizce şirket ana 

 
575 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 925; Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 781. 
576 TBK md. 27 gereği, “Kanunun emredici hükümlerine, ahlaka, kamu düzenine, kişilik haklarına 
aykırı veya konusu imkânsız olan sözleşmeler kesin olarak hükümsüzdür. Sözleşmenin içerdiği 
hükümlerden bir kısmının hükümsüz olması, diğerlerinin geçerliliğini etkilemez. Ancak, bu hükümler 
olmaksızın sözleşmenin yapılmayacağı açıkça anlaşılırsa, sözleşmenin tamamı kesin olarak hükümsüz 
olur.”  
577 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 925. 
578 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 925. 
579 Fikret Eren, Borçlar Hukuku Genel Hükümler, Yetkin Yayıncılık, Ankara 2017, 25. Baskı, s. 
470; Gabin tarafların karşılıklı edimleri tayin edebilmeleri konusundaki sözleşme özgürlüklerine 
getirilmiş bir sınırlamadır., Ahmet Kılıçoğlu, Borçlar Hukuku Genel Hükümler, Turhan Kitabevi, 
19. Baskı, Ankara 2015, s. 228. 
580 Eren (Fikret), s. 470. 
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sözleşmelerinde taraflar arasında karşılıklı edimler bulunmadığından tüm ortakların 

yani sözleşmenin tüm taraflarının iradeleri ve menfaatleri aynı doğrultuda 

olduğundan şirket ana sözleşmeleri bakımından gabin hükümleri 

uygulanamayacaktır. Her ne kadar şirket ortaklarından biri veya birkaçı şirketten 

ayrıldıktan sonra şirket ile ayrılan ortak arasında karşılıklı bir edim söz konusu olsa 

da bu karşılıklılık sözleşmenin kurulduğu anda mevcut değildir ve salt ayrılma akçesi 

bağlamında şirket sözleşmeleri bakımından gabin hükümlerinin uygulanabileceğini 

kabul etmek mümkün değildir. 

 Bununla birlikte Yargıtay HGK, gabini “dar ve zor durumda kalmalarından 

ötürü sözleşme yapmaya sürüklenmiş olan kişileri korumak ve zayıfı güçlüye 

ezdirmemek için daha çok sosyal amaçlarla kabul edilmiş bir müessese” olarak ifade 

etmektedir581. 

 TBK’da gabin bir irade bozukluğu hali olarak öngörülmemiştir582. Aslında 

gabin, bir taraftan sözleşmenin ahlaka aykırı olarak yapılması hallerinden birini 

oluştururken; diğer taraftan sömürülen, zarar gören tarafın iradesi, özellikle karar 

verme özgürlüğü, sözleşmenin kurulması sırasında zorda kalma, deneyimsizlik ve 

düşüncesizlik nedeniyle sakatlanmaktadır. Bu nedenle burada bir saik yanılmasından 

da bahsedilebilir583. 

 Gerçekten de ayrılan ortak, şirket sözleşmesinin düzenlenmesi sırasında 

düşüncesiz davranmış olabilir veya deneyimsizliği söz konusu olabilir; ancak 

yalnızca ayrılan ortağın düşüncesizce davranması veya bu konuda deneyimsiz olması 

nedeniyle gabin hükümlerinin uygulanması mümkün değildir. Gabin hükümlerinden 

yararlanabilmek için sözleşmenin taraflarının sözleşmeyi düzenlediği sırada edimler 

arasında açık bir oransızlık bulunması ve bu oransızlığın zarar görenin zor durumda 

olmasından veya düşüncesizliğinden ya da deneyimsizliğinden yararlanılmak 

suretiyle gerçekleşmiş olması gerekmektedir. 

 Nitekim gabinin ilk sübjektif unsuru, zarar gören tarafın diğer tarafa oranla 

zayıf durumda bulunmasıdır. TBK zayıflığı doğuran durumları, zarar görenin zor 

durumda kalması, deneyimsizlik ve düşüncesizlik halleri olarak düzenlemiştir. Bu 

haller nitelik itibariyle ayırt etme gücünü ortadan kaldıran sebepler değildir; ancak 

taraflardan birini zayıf duruma sokarak onu sözleşmeyi yapma zorunda 
 

581 Yargıtay HGK., E. 1971/1-376, K. 1973/24, T. 24.01.1973, Eren (Fikret), s. 470. 
582 Kılıçoğlu, s. 227. 
583 Eren (Fikret), s. 470. 
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bırakmaktadır. Zarar gören tarafın sözleşmeyi içinde bulunduğu zayıf durum 

nedeniyle yapması halinde iradesi daha oluşma safhasında saik yanılması nedeniyle 

sakatlanmış olmaktadır. Zayıf durumun sözleşmenin kurulması anında mevcut 

bulunması gerekmektedir584. 

 Gabinin diğer sübjektif unsuru, taraflardan birinin, diğerinin yani zarar görenin 

özel durumunu bilmesi ve bu durumdan yararlanmak istemesidir. Sömüren taraf, 

zarar görenin zayıf durumunu fırsat bilerek, bu durumdan yararlanmak, onu 

sömürmek kastıyla sözleşmeyi yapmış olmalıdır585. 

 Ayrılma akçesinin şirket sözleşmesi ile belirlendiği durumlarda ise ortaklardan 

biri lehine ya da aleyhine ayrılma akçesi tutarı belirlenemeyeceği gibi ayrılma 

akçesinin tüm ortaklar bakımından eşit işlem koşuluna uygun şekilde düzenlenmesi 

gerekmektedir. Dolayısıyla tüm ortaklar bakımından eşit bir tutar veya aynı 

hesaplama yönteminin belirlendiği bir sözleşmede üstelik hangi ortağın ayrılacağının 

belirli olmadığı bir durumda ayrılan ortağın zor durumda kaldığından veya 

düşüncesizliğinden ya da deneyimsizliğinden yararlanıldığından bahsetmek mümkün 

değildir.   

 Alman Hukukunda, sözleşmede belirlenen değer ile gerçek değer arasında 

sonradan ortaya çıkan bir uyumsuzluk halinde (örneğin şirketin korunması amacıyla 

sözleşmede çok düşük bir değer belirlenmişse) şirket sözleşmesinin ayrılma akçesine 

ilişkin hükmü geçersiz kabul edilmez; ancak yorum yoluyla sözleşme hükmünün 

değişen duruma uyumu sağlanmalı ve ayrılma akçesi bu yeni objektif düzenlemeye 

göre belirlenmelidir586. Yani ayrılma akçesine ilişkin sözleşme hükümleri ayrılan 

ortak ile şirketin menfaatleri göz önünde tutularak yorumlanmalı ve değişen 

koşullara uyumlu hale getirilmelidir587. Ayrılma akçesine ilişkin sözleşme hükmü, 

sözleşmenin düzenlendiği ya da değiştirildiği sırada zaten ahlaka aykırı ise bu halde 

sözleşme hükmü geçersiz kabul edilerek ayrılma akçesinin esas sermaye payının 

gerçek değerine göre ödenmesi gerekmektedir588. 

 Kanaatimizce burada öncelikle dikkat edilmesi gereken husus sözleşmede 

belirlenen değer ile gerçek değer arasındaki farkın miktarıdır. Sözleşmede öngörülen 

değer ile gerçek değer arasında oldukça düşük oranda bir farklılık mevcut ise bu 
 

584 Eren (Fikret), s. 473. 
585 Eren (Fikret), s. 475. 
586 Goette/Goette, s. 168. 
587 Goette/Goette, s. 168; Rupp/Schiffers/Wälzholz and Recnik, s. 144. 
588 Rupp/Schiffers/Wälzholz and Recnik, s. 143. 
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halde sözleşme hükmüne üstünlük tanınmalı ve ayrılma akçesi sözleşme hükmüne 

göre ödenmelidir.  

 Ayrılan ortak aleyhine önemli oranda bir farklılık söz konusu ise bu halde 

farklılığın sözleşmenin düzenlendiği sırada mevcut olup olmaması ya da sonradan 

ortaya çıkması durumuna göre bir değerlendirme yapmak gerekir. Aksi halde 

sözleşme hükmünü tamamen geçersiz kabul edip ayrılma akçesinin esas sermaye 

payının gerçek değerine göre ödenmesi sözleşme serbestisi ilkesine ve TTK md. 

641/2 hükmüne aykırılık teşkil edecektir. 

  Esas sermaye payının gerçek değeri ile sözleşmede düzenlenen değer 

arasındaki önemli fark sözleşmenin düzenlendiği anda mevcut ise TBK md. 27 

gereği sözleşmenin ayrılma akçesine ilişkin hükmü geçersiz kabul edilmelidir. Bu 

halde ayrılan ortak sözleşme hükmünün ahlaka aykırılık sebebiyle geçersizliğini 

açacağı tespit davasıyla ileri sürebilir. Bu durumda ayrılma akçesinin esas sermaye 

payının gerçek değerine göre belirlenmesini mahkemeden talep edebilir. 

 Aradaki farkın sonradan ortaya çıkması durumunda ise Alman Hukukunda 

olduğu gibi sözleşme hükmünün geçersiz kabul edilmesi yerine, uyarlama yoluyla 

tarafların menfaatini gözeterek sözleşme hükmünün değişen koşullara uyarlanması 

ve buna göre ayrılma akçesinin belirlenmesi hakkaniyete daha uygun görünmektedir. 

6.  Ayrılan Ortağın Kusurunun Ayrılma Akçesi Talep Edebilme Hakkına Etkisi 

 Ayrılan ortağa ayrılma akçesinin ödenmesi bakımından ortağın şirketten 

ayrılma sebebinin bir önemi yoktur. Ayrıca ayrılma akçesinin ödenmesinde çıkan 

veya çıkarılan ortağın şirketten ayrılmada kusurunun bulunup bulunmadığı da 

dikkate alınmaz589.  

 Çıkma veya çıkarılmanın haklı sebebe dayalı olarak mahkeme kararı ile 

gerçekleştiği hallerde, davacı ortağın kusurlu olup olmaması dolaylı olarak ayrılma 

akçesini talebini etkilemektedir590. Örneğin limited şirketin haklı sebeple feshi 

davasında, davacı ortağın haklı sebebin ortaya çıkmasında ya hiç kusurunun 

bulunmaması ya da daha az kusurlu olması gerekir. Dolayısıyla, ortaklık ilişkilerinde 

 
589 Bilgili/Demirkapı, (2013), s. 776; Develi, s. 482; Dirikkan, s. 129; Erdem (Nuri), Haklı Sebeple 
Fesih, s. 304; Pulaşlı, Şerh, s. 3140; Wipf/Caspar, s. 58; TTK md. 642 gerekçesine göre, şirketten 
ayrılmanın özellikle de çıkarılmanın ortak açısından cezalandırıcı nitelik taşımaması gereğinden 
kaynaklanmaktadır., Mustafa Topaloğlu, Işık Özer, Limited Şirketlerde Ayrılma Akçesinin 
Muacceliyeti ve Ödenmesi, Terazi Hukuk Dergisi, Yıl: 2019, Cilt: 14, Sayı: 158, s. 1957. 
590 Topaloğlu/Özer, s. 1957. 
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meydana gelen ve güveni sarsan haller davacı ortağın davranışlarından 

kaynaklanıyorsa o ortağın haklı sebeple şirketin feshini talep etmesi mümkün 

değildir591. Aynı şekilde bir ortağın TTK md. 638/2 gereği, haklı sebeple şirketten 

çıkmasına karar verilmesi için de söz konusu haklı sebebin dava açan ortağın 

kusuruna dayanmaması gerekir. Zira ortağın bizzat kusurunun bulunduğu haklı 

sebeplere dayanması TMK md. 2 gereği dürüstlük kuralına aykırılık teşkil eder592.  

 Bu bakımdan haklı sebep teşkil eden duruma kendi kusuru ile sebep olan 

ortağın açtığı haklı sebeple şirketten çıkma veya şirketin feshi593 davasının kabulü 

mümkün olmadığından bu ortağın ayrılma akçesi hakkı da doğmaz594. 

 Bununla birlikte ayrılma sebebinin ortağın rekabet yasağı, sadakat 

yükümlülüğüne aykırılık gibi tazminata yol açabilecek nitelikte bir fiiline dayanması 

halinde ortağın ödeyeceği tazminat ayrılma akçesinin ödenmesinde takasa konu 

edilebilir595; ancak bir görüşe göre takas hükümlerinin uygulama alanı bulması 

halinde dahi söz konusu tazminatın ayrılma akçesinden mahsup edilmesi mümkün 

değilken596, başka bir görüşe göre, şirketin belirlenen tazminat miktarından mahsup 

edilecek bir alacak hakkının ayrı bir tazminat davası açılması halinde koşulları 

 
591 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 995; “…Ortaklar arasındaki güven ilişkisinin sona ermesine daha 
ziyade kusuruyla sebebiyet veren ortağın kendi kusuruna dayanarak fesih ve tasfiyeyi istemesi ilke 
olarak kabul edilemez. Zira hiç kimse kendi kusurlu davranışlarından kendisi lehine sonuç çıkaramaz. 
Aksi düşüncenin kabulü, daha ziyade kusurlu ortağın kendi kusurundan fayda sağlaması, başka bir 
ifadeyle kusurunun ödüllendirilmesi anlamına gelmektedir ki böyle bir kabulün hukukun genel ilkeleri 
yanında hakkaniyet ilkeleri ile bağdaştırılması düşünülmez…” Yargıtay 1. HD., E. 2015/11340, K. 
2016/6490, T. 13.06.2016, Yargıtay 11. HD., E. 2004/10217, K. 2005/8962, T. 09.07.2007, 
lexpera.com.tr, ET. 18.06.2023. 
592 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 886. 
593 Haklı sebep teşkil eden duruma kendi kusuru ile sebep olan limited şirket ortağının fesih davası 
açması halinde, şirket davacı ortağa karşı çıkarılma davası açarak, ortağın şirketten çıkarılması 
suretiyle şirketin feshini önleyebilir. Çünkü davacı ortağın, şirketten hakkını alarak ayrılması 
durumunda herhangi bir zararı söz konusu olmayacağından, şirketin feshi talebinde ısrar etmesi 
hakkın kötüye kullanılması teşkil edebilir. Ayrıca TTK md. 636/3 ile mahkemenin haklı sebeplerle 
fesih davası açan ortağın şirketten çıkarılmasına veya duruma uygun düşen ve kabul edilebilir diğer 
bir çözüme resen hükmedebileceği açıkça öngörüldüğünden, kusurlu ortağın haklı sebeple fesih 
davasının kabulü mümkün olmayacaktır., Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 438 – 439; Pulaşlı, 
Şerh, s. 3140-3141. 
594 Anonim şirketler bakımından da pay sahibinin haklı sebeplerin meydana gelmesinde kusurunun 
olması, şartları var ise haklı sebeple fesih davasının reddedilmesine yol açacaktır., Erdem (Nuri), 
Haklı Sebeple Fesih, s. 304. 
595 Böyle bir durumda zararın ayrılma akçesinden düşülmesi şeklinde bir mahsup işlemi yapılmayıp 
takas hükümleri uygulanır. Çünkü muaccel alacaklardan biri çekişmeli olsa bile takas ileri sürülebilir. 
Bu takasın gerçekleşmesi için şirketin tazminat alacağının usulüne uygun belirlenmesi ve talep 
edilebilir hale gelmesi gerekir., Baştuğ, Şirketler, s. 267; Bilgili/Demirkapı, (2013), s. 776; Dirikkan, 
s. 101; Erdem (Nuri), Haklı Sebeple Fesih, s. 307. 
596 Bilgili/Demirkapı, (2013), s. 776. 
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oluşmuş ise mevcut olduğu kabul edilmelidir597. Başka bir görüşe göre haklı sebebin 

ortaya çıkmasında ayrılan ortağın kusurlu bulunması halinde ayrılma akçesi 

hesaplanırken uygun bir indirime gidilmelidir. Ancak bizim de katıldığımız görüşe 

göre bu kabul ortağın görevi kötüye kullanma vs. gibi ağır bir kusurunun bulunması 

sonucu şirketin gerçekten ayrı bir zarara uğraması durumunda (örneğin şirketin 

malvarlığında gözle görülür bir kayıp) geçerli olmalıdır598. Bu tür tazminatların 

ayrılma akçesinin hesaplanmasına dahil edilmesi şirkette kalan ortaklar veya şirket 

tarafından daha sonra bu tür taleplerde bulunulmasını önlediğinden, değerlendirme 

adaletin yararına değil, usul ekonomisine yöneliktir599. 

Ayrılma akçesinin dolaylı olarak etkilendiği bu haller dışında, ayrılma akçesi 

gerek ortağın şirketten ayrılma sebebinden gerekse de ayrılmada kusurunun bulunup 

bulunmadığından bağımsızdır. Bu durum ayrılma akçesini ıskat600 kurumundan da 

ayırmaktadır. Zira TTK md. 585 in yollamasıyla limited şirketlere de kıyasen 

uygulanacak olan anonim şirketteki ıskat kurumu da (TTK md. 482 – 483) pay 

sahipliğinden çıkarılma sonucunu doğurmaktadır601; ancak ıskat, limited şirketteki 

çıkma ve çıkarılma hallerinden farklı olarak, şirketteki menfaat uyuşmazlıklarını 

çözmek amacıyla değil pay sahiplerinin sermaye koyma borçlarını yerine 

getirmelerini sağlamak amacıyla yapılmış bir düzenlemedir602.  

Iskat bu müeyyidenin uygulanması sonucu pay sahibine herhangi bir ödeme 

yapılmaması ve bazı durumlarda pay sahibinin şirkete karşı borçlu kalmaya devam 

etmesinden dolayı limited şirkette çıkma ve çıkarılmadan ayrılır. Çünkü limited 

şirkette çıkma ve çıkarılma (ayrılma) hallerinde amaç sermayenin korunması 

olmadığından ayrılan ortağa kusurlu dahi olsa ayrılma akçesi ödenir; ancak ıskatta 

 
597 Erdem (Nuri), Haklı Sebeple Fesih, s. 304; Dirikkan, s. 129. 
598 Schaedler, s. 47. 
599 Schaedler, s. 42. 
600 Sermaye koyma borcunu süresi içinde yerine getirmeyen pay sahibi, ihtara gerek olmaksızın, 
temerrüt faizi ödemekle yükümlüdür. Ayrıca, yönetim kurulu, mütemerrit pay sahibini, iştirak 
taahhüdünden ve yaptığı kısmi ödemelerden doğan haklarından yoksun bırakmaya ve söz konusu payı 
satıp yerine başkasını almaya ve kendisine verilmiş pay senedi varsa, bunları iptal etmeye yetkilidir. 
(TTK md. 482), Iskat, pay sahibinin sermaye borcunu ödemede temerrüde düşmesi durumunda, 
karşılıkları tamamen ödenmeyen paylara ilişkin pay sahipliği sıfatının elinden alınmasıdır. Karşılığı 
tamamen ödenmiş payların ıskat edilmesi mümkün değildir., Çelik, s. 95; Şirketten ayrılmadan farklı 
olarak ıskatta ortak, herhangi bir karşılık almaksızın esas sermaye paylarına ilişkin haklarından 
tamamen yoksun bırakılır., Kendigelen/Kırca; s. 208. 
601 Limited şirkette payın bütünlüğü ilkesi terk edildiğinden, ıskat yaptırımı da eTK döneminde olduğu 
gibi ortağın esas sermaye payının tamamı değil, sadece sermaye borcunun ödenmesinde temerrüde 
düşülen esas sermaye payları ile sınırlı olarak uygulama alanı bulur., Kendigelen/Kırca, s. 263. 
602 Çelik, s. 91. 
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pay sahibi hem yapmış olduğu kısmi ödemelerden ve bu ödemelerden doğan 

haklardan mahrum kalmakta hem de payın satılması sonucunda kapanmayan açıktan 

sorumlu olmaya devam etmektedir. Ayrıca payın satılması sonucunda sermaye 

koyma borcundan fazlası elde edilmiş olsa bile bu fazlalığın ıskat edilen pay sahibine 

ödenmesi mümkün değildir. Nitekim TTK md 519/2 ye göre bu fazlalık yedek akçe 

olarak ayrılacaktır603.  

Bununla birlikte çıkma ve çıkarılma hallerinde, ayrılma doğrudan ortağın 

ortaklık sıfatına uygulanırken, ıskatta müeyyide paya uygulanmakta ve uygulandığı 

pay üzerindeki pay sahipliği sıfatı sona ermektedir. Ortak, ortaklıktan değil pay 

sahipliğinden ıskat edilmekte, ıskata maruz kalan ortağın şirkette başka pay ya da 

payları varsa ortak sıfatı devam etmekte; ancak sahip olduğu pay sayısındaki 

azalmadan dolayı şirketteki hak ve borçlarının kapsamı değişmektedir604. 

B. Ayrılma Akçesinin Belirlenmesi 

1. Ayrılma Akçesinin Belirlenme Yöntemi 

a. Genel olarak  

 Ayrılma akçesinin belirlenmesi hem şirket hem de ortaklar bakımından büyük 

önem taşımaktadır605. Ayrılma akçesi sözleşme serbestisi ve TTK’nın ayrılma 

akçesine ilişkin hükümleri gereği şirket sözleşmesi ile belirlenebileceği gibi dava 

yoluyla mahkeme tarafından da belirlenebilir. Ayrıca ayrılma akçesinin tahkim yolu 

ile belirlenmesi de mümkündür606. 

b. Ayrılma akçesinin şirket sözleşmesi ile belirlenmesi 

Ayrılma akçesinin şirket sözleşmesi ile belirlenmesi halinde, ayrılma akçesinin 

esas sermaye payının gerçek değerine uygun ödenmesi kuralından sapılabilir607. 

Ayrılma akçesine ilişkin hükümler şirketin kuruluşunda şirket sözleşmesine608 

konulabileceği gibi sonradan şirket sözleşmesinin değiştirilmesi suretiyle de 

 
603 Çelik, s. 97. 
604 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 458, Kendigelen/Kırca, s. 210 
605 Rupp/Schiffers/Wälzholz and Recnik, s. 143. 
606 Bu konuda detaylı bilgi için bkz., İkinci Bölüm II.A.5. 
607 Rupp/Schiffers/Wälzholz and Recnik, s. 143. 
608 TTK md. 577/1 – k bendine göre, “çıkma hakkının tanınması ile bunun kullanılmasının şartları, bu 
hâllerde ödenecek olan ayrılma akçesinin türü ve tutarı” şirket sözleşmesinde öngörüldüğü takdirde 
bağlayıcıdır.  
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sözleşmeye konulabilir609, mevcut çıkma da sözleşme değişikliğiyle 

sınırlandırılabilir veya kaldırılabilir610. TTK md. 589 hükmüne göre, aksi şirket 

sözleşmesinde öngörülmediği takdirde, şirket sözleşmesi, esas sermayenin üçte 

ikisini temsil eden ortakların kararıyla değiştirilebilir. Yani şirket sözleşmesinde, 

ayrılma akçesine ilişkin hükümlerin özel bir çoğunlukla değiştirilebileceğine dair bir 

hüküm yoksa, esas sermayenin üçte ikisini temsil eden ortakların kararıyla şirket 

sözleşmesine sonradan ayrılma akçesine ilişkin hükümlerin konulması mümkündür. 

Sözleşme ile ayrılma akçesinin esas sermaye payının gelir değerine, varlık 

değerine, vergi değerine611, vergi oranı değerine ya da itibari değerine612  göre 

belirlenmesine ilişkin düzenlemelere yer verilebilir; ancak bu tür düzenlemeler 

sözleşmede açıkça belirtilmelidir. Zira her ortak şirketten ayrılma halinde bu 

durumun sonuçlarını önceden bilmelidir613. 

Bunun yanı sıra ayrılma akçesinin hesaplanma yöntemi, ödenme şekli ve 

zamanı da sözleşme ile düzenlenebilir. Ayrıca ödeme yapılacak kaynağın 

gösterilerek ayrılma akçesinin muacceliyet tarihinin ertelenmesine veya ödemenin 

taksitler halinde yapılmasına ilişkin hükümlere de şirket sözleşmesinde yer 

verilebilir614. 

Sözleşmenin ayrılma akçesine ilişkin hükümleri, ortağın sözleşme hükmüne 

dayalı olarak şirketten çıkması ve/veya çıkarılması durumlarına özgülenebilir. Bu 

halde haklı sebeple şirketten çıkan ya da çıkarılan ortak esas sermaye payının gerçek 

değerine uyan ayrılma akçesini talep edebilecektir.  

Alman Hukukunda şirket sözleşmesinin ayrılma akçesine ilişkin hükümlerinin 

ortağın şirketten çıkma ve/veya çıkarılması ya da ortağın şirketten ayrılmasına neden 

olan haklı sebebin ortağın şahsında gerçekleşmesi veya haklı sebebin 

gerçekleşmesinde ortağın kusurunun bulunup bulunmadığı hallerine göre 

yorumlanması gerektiği kabul edilir615. 

c. Ayrılma akçesinin dava yolu ile belirlenmesi 

Ayrılma akçesi şirket tarafından ödenmez veya taraflar ödenecek ayrılma 

 
609 Kendigelen/Kırca, s. 211. 
610 Kendigelen/Kırca, s. 211. 
611 Sanwald, s. 88. 
612 Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 386. 
613 Goette/Goette, s. 166. 
614 Tatlı, s. 188. 
615 Rupp/Schiffers/Wälzholz and Recnik, s. 146- 147. 
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akçesi miktarında anlaşamazlarsa, ayrılan ortak esas sermaye payının gerçek 

değerinin yargısal tespiti için başvurabilir616. 

 TTK md. 597 hükmü gereğince, Türk Hukukunda da ayrılma akçesinin 

belirlenmesi hususunda şirket ile ayrılan ortak arasında bir uyuşmazlık söz konusu 

olursa, ayrılma akçesi, taraflardan birinin talebi üzerine, şirket merkezinin bulunduğu 

yerdeki asliye ticaret mahkemesi tarafından belirlenir617. 

 Ortağın şirketten ayrılması mahkeme kararına dayalı çıkma veya çıkarılma 

şeklinde gerçekleşmişse, bu hallerde mahkeme çıkma veya çıkarılma kararı ile 

birlikte esas sermaye payının gerçek değerinin tespitine ve ayrılma akçesinin 

şirketten tahsiline karar vermektedir618. 

 Şahin’e göre, hâkim, aynı davada ayrılma akçesinin muacceliyet hallerini de 

incelemeli; ortada çıkma için haklı sebep bulunmasına rağmen, ayrılma akçesinin 

ödenmeyeceği sonucuna varırsa, çıkma talebini reddetmelidir619. 

 Çamoğlu’na göre ise hâkimin bu davada takdir yetkisi sınırlıdır. Hâkim sadece 

çıkma veya çıkarılmaya, ayrılmanın zamanına ve gerekirse ayrılma akçesinin 

miktarına hükmedebilir. Bu halde, ayrılma akçesinin bir defada ödenememe 

ihtimaline karşı md. 642 ile düzenleme getirilmiştir ve mahkemenin çıkma veya 

çıkarılma kararı ile bu madde arasında bir bağlantı bulunmamaktadır. Bu nedenle, 

şirketin ödeme yetersizliği ortağın çıkmasına veya çıkarılmasına engel 

olmamalıdır620. 

 Topaloğlu ve Özer’e göre, mahkeme kararına dayalı çıkma veya çıkarılma 

hallerinde, ayrılma akçesinin ayrı bir dava açılarak talep edilmesi usul ekonomisi 

ilkesine aykırıdır. Zira bu halde ayrılan ortak ikinci bir dava açmak zorunda 

kalacaktır. Bunun yanı sıra ayrılma akçesinin şirkete getireceği yük miktarının da 

çıkma veya çıkarılma davası ile birlikte tespit edilmesi yerinde olacaktır. Yazarlara 

göre TTK md. 642 metninde yer alan ayrılma akçesinin ortağın ayrılmasıyla muaccel 

olacağı kuralı da çıkma veya çıkarılma davalarında ayrılma akçesinin belirlenmesini 

 
616 Wipf/Caspar, s. 581- 582; Sözleşme hükmüne dayalı çıkma veya çıkarılma hakkının kullanılması 
halinde dahi tarafların ayrılma akçesinin gerçek değeri konusunda anlaşamamaları veya anlaşsalar bile 
muacceliyet kaynaklarının tespiti için dava yoluna gidilebilir., Şener, Limited Ortaklıklar, s. 930; 
Yıldırım, s. 321. 
617 Kendigelen, s. 492; TTK md. 597, “Kanunda veya şirket sözleşmesinde esas sermaye payının 
bedeli olarak gerçek değerin öngörüldüğü durumlarda, taraflar anlaşamamışlarsa bu değer, taraflardan 
birinin istemi üzerine, şirket merkezinin bulunduğu yerdeki asliye ticaret mahkemesince belirlenir.” 
618 Topaloğlu/Özer, s. 1961. 
619 Dirikkan, s. 158; Sanwald, s. 61; Şahin, Çıkma ve Çıkarılma, s. 204. 
620 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 448 – 449; Sanwald, s. 113. 
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gerekli kılmaktadır. Zira bir alacağın muaccel olması için öncelikle alacak miktarının 

belirli olması gerekir621. 

 Uygulamada ise çıkma ve çıkarılma davalarında ayrılan ortağa ayrılma 

akçesinin ödenmesine de hükmedilmektedir622. Yargıtay bu davalarda davaların 

yığılmasının623 söz konusu olduğu ve mahkemece her bir talep bakımından ayrı ayrı 

değerlendirilmesi gerektiği yönünde karar vermektedir. 

 Bizim de katıldığımız Şener’in görüşüne göre ise mahkeme kararına dayalı 

çıkma veya çıkarılma hallerinde, mahkemece aynı davada hem ortağın şirketten 

çıkma veya çıkarılmasına hem de ayrılma akçesinin belirlenip şirketten tahsiline 

karar verilmesi yerinde değildir. Her iki talebin ayrı davalarda görülmesi 

gerekmektedir. Zira her iki talebe ilişkin yargılama usul hukuku bakımından farklı 

esaslara tabidir.624 Çıkma veya çıkarılma ile ayrılma akçesinin belirlenmesi talebi 

aynı davada görülür ve çıkma veya çıkarılma kararı herhangi bir sebeple bozulursa 

bu halde mahkeme ayrılma akçesini boşuna tespit etmiş olacaktır. Ayrıca TTK md. 

597/2 metnine göre mahkeme ayrılma akçesinin belirlenmesi bakımından yargılama 

giderlerine farklı şekilde karar verebilecektir625. 

d. Ayrılma akçesi talepli davaların dava şartı arabuluculuk kapsamında 

değerlendirilmesi 

i. Genel olarak 

TTK md. 5/A hükmü uyarınca626 TTK md. 4 hükmünde ve diğer kanunlarda 

belirtilen konusu bir miktar paranın ödenmesi olan alacak ve tazminat talepleri olan 

ticari davalarda627 arabuluculuk dava şartı olarak değerlendirilmiştir. 

 
621 Topaloğlu/Özer, s. 1961. 
622 “…Eldeki davada hem fesih veya çıkma hem de ayrılma akçesi talep edilmiş olmakla HMK md. 
110 da düzenlenen davaların yığılması söz konusudur. Mahkemece her iki talebin ayrı ayrı 
değerlendirilmesi ve karar verilmesi gerekmektedir…” Yargıtay 11. HD, E. 2016/13399, K. 
2018/4864, T. 27.06.2018, www.sinerjimevzuat.com.tr, ET. 18.06.2023. 
623 HMK md. 110, “Davacı, aynı davalıya karşı olan, birbirinden bağımsız birden fazla asli talebini, 
aynı dava dilekçesinde ileri sürebilir. Bunun için, birlikte dava edilen taleplerin tamamının aynı yargı 
çeşidi içinde yer alması ve taleplerin tümü bakımından ortak yetkili bir mahkemenin bulunması 
şarttır.” 
624 TTK md. 597 metnine göre, mahkeme, yargılama ve değer belirleme giderlerini kendi takdirine 
göre paylaştırır. Mahkemenin kararı kesindir. Ancak çıkma veya çıkarılmaya ilişkin mahkeme 
kararlarına karşı istinaf ve kanun yolu açıktır. 
625 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 926. 
626 19.12.2018 tarihli ve 30630 sayılı Resmî Gazetede yayımlanan 7155 sayılı Kanun md. 20 ile 6102 
sayılı TTK’ya eklenen md. 5/A hükmü uyarınca, 01.01.2019 tarihinden itibaren geçerli olmak üzere. 
627 Ticari davalar mutlak ve nisbi ticari davalar olmak üzere ikiye ayrılır. Mutlak ticari davalar, 
tarafların tacir olup olmadığına ve işin bir ticari işletmeyi ilgilendirip ilgilendirmediğine 
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Buna göre dava şartı arabuluculuk kapsamında olan bir ticari davadan söz 

edebilmek için öncelikle; uyuşmazlığın konusunun, tarafların üzerinde serbestçe 

tasarruf edebilecekleri iş veya işlemlerden olması ve bir miktar paranın ödenmesi 

olan alacak ve tazminat talebine ilişkin olması gerekir. Ayrıca uyuşmazlık konusuna 

ilişkin özel kanunlarda tahkim veya başka bir alternatif uyuşmazlık çözüm yoluna 

başvurma zorunluluğu olmamalı veya tahkim sözleşmesi bulunmamalıdır. Bu 

hallerde gerek TTK md. 4 gerek diğer kanunlarda belirtilen bir ticari dava söz 

konusu ise bu dava bakımından arabuluculuk dava şartıdır.   

Yani dava şartı arabuluculuğa tabi bir ticari davadan söz edebilmek için HMK 

md. 105 hükmüne göre açılmış bir eda davasının628 bulunması ve bu davada bir 

miktar para veya tazminatın ödenmesinin talep edilmesi gerekmektedir629. Zira ticari 

uyuşmazlıklar açısından bir miktar paranın ödenmesi yalnızca eda taleplerinin 

konusunu oluşturabilir. Mahkemeye yöneltilen ve yenilik doğuran bir hakkın 

kullanılmasına dayanmayan bu talepler davalının belirli veya en azından yargılama 

sırasında belirlenecek bir miktar paranın ödenmesi şeklinde bir edimde bulunmasına 

mahkûm edilmesini sağlar. Mahkemenin bir miktar paranın ödenmesi hakkında 

vereceği hüküm de eda hükmü olacaktır. Bu itibarla, TTK md. 5/A’da yer alan 

ödeme kavramından açılacak davanın sadece bir eda davası olması gerektiği 

anlaşılmaktadır630. 

Bu anlamda bazı yenilik doğuran taleplere bağlı olarak belirli bir ödemenin 

 
bakılmaksızın ticari sayılan davalardır. Mutlak ticari davalar, TTK md. 4/1 de bentler halinde 
sayılmıştır. Nisbi ticari davalar, her iki tarafın ticari işletmesiyle ilgili olması halinde ticari nitelikte 
sayılan davalardır. TTK md. 4/1 e göre, her iki tarafın ticari işletmesiyle ilgili hususlardan doğan ve 
iki tarafı da tacir olan hukuk davaları ticari dava sayılır. Bu hükme göre bir davanın ticari dava 
sayılabilmesi için, hem iki tarafın ticari işletmesini ilgilendirmesi hem de iki tarafın tacir olması 
gereklidir. Bu şartlar birlikte bulunmadıkça, uyuşmazlık konusunun ticari iş niteliğinde olması veya 
ticari iş karinesi (TTK md. 19/2) sebebiyle diğer taraf için de ticari iş sayılması davanın ticari dava 
olması için yeterli değildir. Üçüncü grup ticari davalar, yalnızca bir tarafın ticari işletmesini 
ilgilendiren havale, vedia ve fikri haklara ilişkin davalardır. Kısaca, bir davanın ticari dava sayılması 
için kural olarak ya mutlak ticari davalar arasında yer alması ya da her iki tarafın ticari işletmesiyle 
ilgili bulunması gerekirken havale, vedia ve fikri haklara ilişkin davaların ticari nitelikte sayılması için 
yalnızca bir yanın ticari işletmesiyle ilgili olması TTK’da yeterli görülmüştür., Arkan, s. 107-117; 
Oruç Hami Şener, Ticari İşletme Hukuku, Seçkin Yayınevi, 2. Baskı, Ankara, 2020, s. 117-137. 
628 Davacının, talebinde davalının bir şeyi yapmaya, bir şey vermeye veya bir şeyi yapmamaya 
mahkûm edilmesini istediği dava türü eda davasıdır. Eda davası açıldığında mahkeme, öncelikle dava 
konusu hakkın mevcut olup olmadığını tespit eder, hakkın varlığı tespit edildikten sonra, davalıyı o 
hakka ilişkin edimi yerine getirmeye veya bir şeyden kaçınmaya mahkûm eder., 
Pekcanıtez/Atalay/Özekes, s. 252. 
629 Muhammet Özekes, Pınar Çiftçi, Menfi Tespit Davalarını Zorunlu Arabuluculuğa Dahil Saymanın 
Gereksizliği Üzerine (İstanbul Bam Kararları Örneğinden Bir Bakış), Türkiye Barolar Birliği 
Dergisi, Yıl: 2020, Sayı: 148, s. 123. 
630 Özekes/Çiftçi, s. 123- 124. 



  

119 
 

yapılması da davada talep edilebilir631. 

HMK md. 108 hükmüne göre bir hukuki durumun kurulması, kaldırılması veya 

değiştirilmesi için, davacının tek taraflı iradesinin yeterli olmadığı veya bu konuda 

tarafların anlaşmasının mümkün olmadığı, bunun ancak bir mahkeme kararıyla 

sağlanabildiği durumlarda açılan davaya yenilik doğuran dava veya yenilik doğuran 

dava denir. Yenilik doğuran davada davanın kabulüne karar verilirse, bu bir yenilik 

doğuran karardır. Yenilik doğuran davanın reddi üzerine verilen karar ise bir tespit 

kararı niteliğindedir632. 

Yenilik doğuran davalarda, bir paranın ödenmesine yönelik bir eda hükmü 

değil bir mahkeme kararı ile yenilik doğuran bir hak yaratılması söz konusu 

olduğundan bu tür davaların esasen arabuluculuk yolu ile çözülmesi mümkün 

değildir633. 

Bazı durumlarda yenilik doğuran davalarda yenilik doğuran taleplerin yanı sıra 

bu taleplere bağlı olarak bir miktar paranın ödenmesine yönelik taleplere de yer 

verilebilir. Yenilik doğuran nitelikteki aslî talebin zorunlu arabuluculuk dışında 

olması sebebiyle bu talebin kabul edilmesine bağlı alacak hakkı da aynı şekilde 

değerlendirilmeli ve zorunlu arabuluculuk kapsamı dışında tutulmalıdır634. 

Bir hukuki ilişkinin varlığı ya da yokluğunun tespiti amacıyla açılan müspet ve 

menfi tespit davalarının635 dava şartı arabuluculuk kapsamında değerlendirilmesi 

mümkün değildir. 

Ayrılma akçesinin belirlenmesine yönelik davaların dava şartı arabuluculuk 

kapsamında olup olmadığı, ayrılma akçesinin belirlenmesine ilişkin davanın müstakil 

bir dava olarak açılması durumunda ayrı, ortağın şirketten çıkması veya çıkarılması 

talepleri ile birlikte dava konusu edilmesi bakımından ayrı ele alınmalıdır.  

Ayrıca ortağın haklı sebeple şirketin feshini talep etmesi halinde, mahkemece 

resen ortağın esas sermaye payının karar tarihine an yakın tarihteki değerinin 

ödenmesi suretiyle şirketten çıkarılmasına karar verilmesi mümkün olduğundan fesih 

 
631 Özekes/Çiftçi, s. 124. 
632 Pekcanıtez/Atalay/Özekes, s. 2. 
633 Ali Cem Budak, Ticari Davalarda Dava Şartı Olarak Arabuluculuk, Medeni Usul ve İcra İflas 
Hukuku Dergisi, Yıl 2019, Cilt 15, Sayı 42, s. 34. 
634 Özekes/Çiftçi, s. 124. 
635 Tespit davaları bir hukuki ilişkinin mevcut olup olmadığı ya da bir senedin sahte olup olmadığını 
tespit etmeye yarar. Davacının, bir hukuki ilişkinin varlığı, yokluğu veya içeriğinin belirlenmesi 
hakkında tespit hükmü elde etmek için açtığı davaya tespit davası denir. Tespit davası ile davalı bir 
şeyi yapmaya veya bir şeyden kaçınmaya mahkûm edilemez. Pekcanıtez/Atalay/Özekes, s. 253. 
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davaları bakımından ayrıca bir değerlendirme yapmak gerekir. 

ii. Ortağın şirketten çıkarılması ile sonuçlanabilecek haklı sebeple fesih davaları 

Limited şirketin haklı sebeple feshine ilişkin davalarda, mahkemece TTK md. 

636/3’e göre şirketin feshi yerine davacının esas sermaye payının karar tarihine en 

yakın tarihteki değerinin ödenerek şirketten çıkarılmasına karar verilebilir. Bu halde 

davacı ortağın esas sermaye payının gerçek değerinin ödenmesine dair verilen karar 

bir miktar paranın ödenmesine ilişkindir636. 

Mahkemece ayrılma akçesinin ödenerek ortağın şirketten çıkarılmasına ilişkin 

karar kanun hükmü gereği resen verilen bir karar olduğundan, haklı sebeple fesih 

davasının terditli açılıp açılamayacağı tartışmalıdır.  

İsviçre Hukukunda haklı sebeple fesih davasının terditli olarak açılabileceği, 

davacının asli talebinin şirketin feshi alternatif çözümün ise terditli olarak şirketten 

çıkma şeklinde olabileceği savunulmaktadır637, ancak hâkim taleple bağlı değildir ve 

farklı çözümlere karar verebilir638. 

Türk Hukukunda ise bazı yazarlara göre haklı sebeple fesih davasında; davacı 

ortak, şirketin feshinin yanı sıra duruma uygun düşen alternatif bir çözüme karar 

verilmesini talep edebilir hatta alternatif çözüm olarak açıkça şirketten çıkmayı 

zikredebilir639. Uygulamada da haklı sebeple fesih davalarının terditli dava şeklinde 

açıldığı görülmektedir640. Bazı davalarda ise davacı ortak öncelikle haklı sebeple 

şirketten çıkmasına ve ayrılma akçesi ödenmesine, bu talebi kabul edilmezse haklı 

 
636 Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 640; Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 192. 
637 Lukas Handschin, Richterliche Auflösung der Aktiengesellschaft aus wichtigem Grund und andere 
sachgemässe Lösungen, Schweizerische Zeitschrift für Wirtschaftsrecht, Jg. 65, 1993, s. 43. 
638 Handschin, Richterliche Auflösung der Aktiengesellschaft aus wichtigem Grund und andere 
sachgemässe Lösungen, s. 43. 
639 Adıgüzel/İlbasmış Hızlısoy, s. 197; “…Dava, limited şirketin feshi olmadığı takdirde davacı 
ortağın şirketten çıkması ve ortaklık payının tahsili istemine ilişkindir…”, Yargıtay 11. HD., E. 
2016713399, K. 2018/4864, T. 27.06.2018, www.sinerjimevzuat.com.tr, ET. 18.06.2023. 
640 “…Davacı vekili, davacının davalı şirketin ortağı olduğunu ve 21.08.2013 tarihine kadar şirketin 
müdürü olarak da görev yaptığını, davacıdan hisse devralarak şirket ortağı olan ve halihazırda şirket 
müdürü olarak görev yapan diğer ortaklar...ve ...'ın davacıyı dışladıklarını, şirkette birlik ve beraberlik 
ve güven ortamını yok ettiklerini, şirket müdürlerinden ...'ın şirketin faaliyetine giren konularda başka 
bir şirkete gizli ortak olarak danışmanlık ve yöneticilik yaptığını, diğer müdür ...'ın tek başına şirket 
kasasından harcama yaparak, zorunlu ve gerekli olmadığı halde 100.000,00 TL değerinde lüks bir araç 
alarak şirketi gerek yokken mali külfet altına soktuğunu ve şirkete ait villanın rayiç bedelinden çok 
daha az bir bedelle bu ortak tarafından kiralanarak kullanıldığını ileri sürerek davalı 
şirketin haklı sebeplerle fesih ve tasfiyesini, bu talep yerinde görülmezse davacının şirket 
ortaklığından ayrılmasına izin verilmesini ve ayrılma akçesinin ödenmesini istemiş…” Yargıtay 11. 
HD., E. 2020/1172, K. 2020/3398, T. 01.07.2020, www.sinerji.mevzuat.com.tr, ET. 18.06.2023. 
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sebeple şirketin feshine karar verilmesini talep etmektedir641.  

Bazı yazarlara göre ise davacı ortak dava dilekçesinde şirketin feshi talebinin 

yanı sıra şirketten çıkma talebine yer vermiş olsa bile usul hukuku anlamında terditli 

bir davadan642 söz edilemez643. 

Türk Hukukunda şirketin haklı sebeple feshi talebiyle açılan bir davada, 

mahkemece tarafların talepleriyle bağlı olmaksızın şirketten çıkarılma şeklinde resen 

verilen yenilik doğuran bir karar644 söz konusudur645. Zira davacı ortağın şirketten 

çıkarılması ortağın talebi ile değil (ortağın bu yönde bir talebi olup olmadığına 

bakılmaksızın) mahkemece resen verilen bir karardır. Yani bu davalarda yenilik 

doğuran bir kararın yanı sıra ona bağlı olarak verilen bir eda kararı söz konusudur ve 

dolayısıyla kanaatimizce bu davalarda birbirinden ayrılabilen iki ayrı talepten söz 

edilememesi ve yenilik doğuran nitelikteki aslî talebin zorunlu arabuluculuk dışında 

olması sebebiyle haklı sebeple fesih davaları TTK md. 5/A hükmüne göre dava şartı 

arabuluculuk kapsamında değerlendirilmez. 

Bir davada davacı ortak asli talep olarak limited şirketten çıkmasına ve ayrılma 

akçesinin ödenmesine karar verilmesini talep etmiş bu talebinin kabul edilmemesi 

halinde haklı sebeple şirketin feshini talep etmiş ise bu durumda ayrılma akçesinin 

ödenmesi talebini de içeren çıkma davalarının dava şartı arabuluculuk kapsamında 

olup olmadığına göre bir değerlendirme yapmak gerekir. 

 
641 “…Asıl dava, TTK'nın 638/2 maddesi gereğince açılan limited şirket 
ortaklığından çıkma ve çıkma payının tahsiline, bu talebin kabul edilmemesi halinde 
şirketin haklı nedenle feshi istemine ilişkindir…”, Yargıtay 11. HD, E. 2019/3224, K. 2020/2963, T. 
17.06.2020, www.sinerjimevzuat.com.tr, ET. 18.06.2023. 
642 Davacı açtığı bir davada birden fazla talepte bulunmakta ve asıl talebi kabul edilmediği takdirde 
yardımcı talebi hakkında karar verilmesini istemekte ise terditli veya kademeli dava söz konusudur, 
Pekcanıtez/Atalay/Özekes, s. 2. 
643 Yaşar Can Göksoy, Sermaye Şirketlerinde Çıkma, Çıkarılma ve Fesih Davalarının Dava Şartı 
Olarak Arabuluculuğun (TTK md. 5/A) Kapsamı Açısından Değerlendirilmesi, Beykent Üniversitesi 
Hukuk Fakültesi Ticaret Hukuku Sempozyumu II ve Makaleler, On İki Levha Yayıncılık, 
İstanbul 2020, s. 118. 
644 HMK md. 108 hükmüne göre bir hukuki durumun kurulması, kaldırılması veya değiştirilmesi için, 
davacının tek taraflı iradesinin yeterli olmadığı veya bu konuda tarafların anlaşmasının mümkün 
olmadığı, bunun ancak bir mahkeme kararıyla sağlanabildiği durumlarda açılan davaya yenilik 
doğuran dava veya yenilik doğuran dava denir. Yenilik doğuran davada davanın kabulüne karar 
verilirse, bu bir yenilik doğuran karardır. Yenilik doğuran davanın reddi üzerine verilen karar ise bir 
tespit kararı niteliğindedir., Pekcanıtez/Atalay/Özekes, s. 257. 
645 Kayıhan, s. 314, Erdem (Nuri), Haklı Sebeple Fesih, s. 252; İlbasmış Hızlısoy, s. 192; Bu dava 
sonucunda verilecek fesih kararı tüm pay sahipleri için hüküm ifade eden ve geriye etkili olmayan 
yenilik doğuran bir karardır., Tekinalp, Sermaye Ortaklıkları, s. 334. 

http://www.sinerjimevzuat.com.tr/
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iii. Ayrılma akçesi talepli haklı sebeple çıkma davaları 

Haklı sebeple çıkma davası ticari bir davadır646. TTK md. 638/2 hükmü 

gereğince, ortağın haklı sebeple şirketten çıkmasına yönelik mahkeme kararı, ortağın 

şirketten ayrılması sonucunu doğurduğundan yenilik doğuran bir karar 

niteliğindedir647. 

TTK md. 641/1’e göre, şirketten ayrılan ortağın, esas sermaye payının gerçek 

değerine uyan ayrılma akçesini istem hakkını haiz olması, ayrılma akçesi 

ödenmesinin çıkmanın zorunlu bir sonucu olmadığını ve ortağın bu hususta talepte 

bulunmuş olmasına bağlı olduğunu göstermektedir. Dolayısıyla şirketten çıkma 

talebiyle açılan bir davada mahkemece resen ayrılma akçesine hükmedilmesi 

mümkün değildir, ortağın bu konuda mahkemeden bir talepte bulunması gerekir648.  

Bu anlamda ortağın mahkemeden sadece şirketten çıkmayı talep etmesi 

halinde, TTK md. 5/A anlamında konusu bir miktar paranın ödenmesi olan bir alacak 

veya tazminat talebi söz konusu olmadığından dava şartı arabuluculuğa tabi bir 

davadan söz edilemez649. Cenkci ve Göksoy’a göre, davacı ortağın şirketten çıkma 

ile birlikte ayrılma akçesinin ödenmesini de talep ettiği hallerde TTK md.5/A 

anlamında konusu bir miktar paranın ödenmesi olan bir alacak talebi söz 

konusudur650 ve bu dava, dava şartı arabuluculuk kapsamındadır651. 

Ayrılma akçesinin dava yolu ile belirlenmesi bahsinde de izah edildiği üzere 

ayrılma akçesinin belirlenmesi talebi ile haklı sebeple şirketten çıkma talebinin farklı 

yargılama usullerine tabi olması nedeniyle aynı davada görülemeyeceğini savunan 

yazarlar da bulunmaktadır652. Zira TTK md. 597 hükmü gereğince ayrılma akçesinin 

belirlenmesine ilişkin mahkeme kararları kesindir, çıkma veya çıkarılma kararının 

bozulması halinde ayrılma akçesine ilişkin boşuna karar verilmiş olacaktır653. 

Uygulamada çoğunlukla haklı sebeple limited şirketten çıkma ile ayrılma 

akçesinin belirlenmesi talebinin aynı davada ileri sürüldüğü ve mahkemece her iki 

talep hakkında da karar verildiği görülmektedir654. 

 
646 Baştuğ, Çıkma ve Çıkarılma, s. 49. 
647 Pulaşlı, Şerh, s. 3136 vd; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 916. 
648 Aksi yönde bkz., Dirikkan, s. 158; Şahin, Çıkma ve Çıkarılma, s. 204. 
649 Göksoy, s. 120. 
650 Cenkci, s. 12. 
651 Göksoy, s. 121. 
652 Bu konuda detaylı bilgi için bkz. İkinci Bölüm.II.A.3. 
653 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 926. 
654 “…Davacı vekili, davacının davalı şirkette %10 paya sahip bulunduğunu, şirketin faaliyetleri ile 
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Bu halde davaların yığılması655 söz konusudur656. Davaların yığılmasında, 

davacı aynı davalıya karşı olan birbirinden bağımsız birden fazla asli talebini aynı 

dava dilekçesinde ileri sürmektedir. Bu taleplerin tümü birbirinden bağımsız, eşdeğer 

ve aynı derecede öneme sahiptir. Her bir talep farklı edimlerin gerçekleştirilmesine 

yöneltilmiştir657.   

Davaların yığılmasında, taleplerin birbirinden bağımsız olmasının gereği 

olarak, dava şartlarının mevcut olup olmadığı her bir talep bakımından ayrı ayrı 

incelenir. Bu husus, dava şartı arabuluculuğa tâbi olan ve olmayan taleplerin, 

davaların yığılması şeklinde ileri sürülmesi hâlinde, mahkemece dava şartı 

arabuluculuk incelemesi bakımından da gözetilmelidir. Zira dava şartı 

arabuluculuğun incelenmesi yönünden, diğer dava şartlarından farklılık öngören bir 

düzenleme mevzuatta yer almamaktadır658. 

Davaların yığılması şeklinde ileri sürülen taleplerin tümü dava şartı 

arabuluculuk kapsamında olduğu takdirde, bu taleplerin her biri bakımından 

arabuluculuğa başvurulmalı ve söz konusu talepler yönünden dava şartının 

gerçekleştiği son tutanaktan anlaşılmalıdır659. 

Dava şartı arabuluculuk kapsamında olan bir talebin, bu kapsamda olmayan 

taleplerle birlikte davaların yığılması şeklinde ileri sürülmesi ve ilgili talep yönünden 

arabuluculuğa başvurulmaması hâlinde, mevcut Yargıtay kararları, taleplerin tümü 

bakımından arabuluculuğa başvuru zorunluluğunun aranmayacağına ilişkindir660. 

 
ilgili davacıya hiç bilgi verilmediğini, toplantılara çağrılmadığını, şirketin mali durumunun davacıdan 
gizlendiğini, şirketin hileli işlemlerle zarara uğratıldığını, şirketin sürekli zarar ettiğini, kâr payı 
dağıtılmadığını, taraflar arasında davalar olduğunu, aralarındaki güven ilişkisinin zedelendiğini ileri 
sürerek davacının şirket ortaklığından çıkmasına izin verilmesine ve fazlaya ilişkin hakları saklı 
kalmak üzere 10.000.- TL çıkma payının davalıdan tahsiline karar verilmesini istemiştir…” Yargıtay 
11. HD, E. 2017/4286, K. 2019/4715, T. 24.06.2019, www.sinerjimevzuat.com.tr, ET.18.06.2023. 
655 Davacının, aynı davalıya karşı olan birbirinden bağımsız birden fazla talebini, aralarında bir 
derecelendirme ilişkisi yani aslilik-ferilik ilişkisi olmadan aynı dava dilekçesinde ileri sürmesine 
davaların yığılması denir., Pekcanıtez/Atalay/Özekes, s. 267. 
656 “…Eldeki davada hem fesih veya çıkma hem de ayrılma akçesi talep edilmiş olmakla HMK md. 
110 da düzenlenen davaların yığılması söz konusudur. Mahkemece her iki talebin ayrı ayrı 
değerlendirilmesi ve karar verilmesi gerekmektedir…” Yargıtay 11. HD, E. 2016/13399, K. 
2018/4864, T. 27.06.2018, www.sinerjimevzuat.com.tr, ET. 18.06.2023. 
657 Pekcanıtez/Atalay/Özekes, s. 267. 
658 Cansu Korkmaz, Davaların Yığılmasında Dava Şartı Arabuluculuk İncelemesi, Yıldırım Beyazıt 
Hukuk Dergisi, Yıl: 2022, Cilt: Prof. Dr. M. Fatih UŞAN'a Dekanlıkta 10. Yıl Anısına Teşekkür 
Armağanı, Sayı: 2, s. 1392-1393. 
659 Korkmaz, s. 1392 
660 “…Davanın konusunun birden fazla olması ve bunlardan bir kısmının bir miktar para alacağına, bir 
kısmının ise miktara tabi olmaması halinde, yani HMK 110. maddesi anlamında bir dava yığılması ve 
talepler arasında da HMK 166. maddesi anlamında bağlantı bulunması halinde, uyuşmazlığın ne 
şekilde çözümleneceğine ilişkin bir hüküm bulunmamakta ise de, Anayasamız uyarınca, uyuşmazlığın 
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Özekes ve Çiftçi’ye göre davaların yığılması durumunda, birlikte ileri sürülen 

taleplerden biri veya birkaçı dava şartı arabuluculuk kapsamında ise bu talepler 

bakımından arabulucuya başvuru zorunludur661. 

Ancak yine aynı yazarların bizim de katıldığımız görüşüne göre sadece ayrılma 

akçesi bakımından davada para alacağının yargılama konusu yapılması davayı 

zorunlu arabuluculuk kapsamına sokmaz. Çünkü aslî talep olan şirketten çıkma 

yenilik doğuran bir hakkın kullanılmasına dayanır ve bu hususta mahkemenin yenilik 

doğuran kararıyla birlikte çıkma gerçekleşir ve ayrılma akçesine ilişkin alacak hakkı 

doğar. Yenilik doğuran nitelikteki aslî talebin zorunlu arabuluculuk kapsamında 

olmaması sebebiyle bu talebin kabul edilmesine bağlı alacak hakkı da aynı şekilde 

değerlendirilmelidir. Yenilik doğuran şirketten çıkma talebiyle alacak talebi 

niteliğindeki ayrılma akçesi arasındaki bağlılığın zorunlu arabuluculuk kurallarının 

uygulanması suretiyle koparılmaması gerekir662. 

iv. Ayrılma akçesi bağlamında haklı sebeple çıkarılma davaları 

Ortağın haklı sebeple şirketten çıkarılmasına ilişkin davalarda davacı sıfatı 

ortağa değil şirkete aittir, yani ortak davalı konumundadır. Dolayısıyla çıkarılma 

davalarında ayrılma akçesi davalı tarafça davacı taraftan talep edilmesi gereken bir 

alacak hakkıdır. Bu nedenle her ne kadar haklı sebeple çıkma davasında ayrılma 

akçesine hükmedilebilmesi için davacı ortak tarafından çıkma ile birlikte ayrılma 

akçesinin de talep edilmesi gerekiyor olsa da çıkarılma davası bakımından aynı 

durum söz konusu değildir. Zira çıkarılma davasında ayrılma akçesinin karşı dava ile 
 

çözümünde asıl olanın mahkeme yargısı olduğu dikkate alındığında, aralarında bağlantı bulunan ve 
miktara tabi olan ve olmayan talepleri bir arada içeren, talep yığılmasının söz konusu olduğu davaların 
arabuluculuğa tabi olmaksızın mahkemece çözüme kavuşturulması gerekir. Somut olayda davacı taraf, 
bir nispi ticari dava olarak, 5846 sayılı Fikir ve Sanat Eserleri Kanunu aykırılık yoktur. Ancak, maddi 
ve manevi tazminat dışındaki davacı talepleri, 6102 sayılı Yasa'nın 5/a maddesi kapsamında 
bulunmadığından bu talep yönünden Fikrî ve Sınaî Haklar Hukuk Mahkemesi görevli olup İlk Derece 
Mahkemesince bu davalar yönünden HMK 167 maddesi gereğince tefrik kararı verilerek yargılamaya 
devam edilmesi gerekirken yazılı şekilde bu talep yönünden de maddi ve manevi tazminat davası gibi 
zorunlu arabuluculuğa tabi olduğu gerekçesiyle davanın tümden usulden reddine karar verilmesi 
isabetli olmamıştır.”, Yargıtay 11. HD, E. 2020/933, K. 2020/5776, T. 09.12.2020, (Karı Oy), Aynı 
yönde bkz., “…Konusu bir miktar paranın ödenmesi olan tahsil davası arabuluculuğa tabi ise de, 
geçerli bir ortaklık ilişkisinin kurulmadığının tespitine ilişkin dava, konusu bir miktar paranın 
ödenmesi olan bir alacak ya da tazminat davası olmadığından arabuluculuğa tabi değildir. Bu 
durumda, arabuluculuğa tabi olmayan bir dava ile birlikte açılan tahsil davası da arabuluculuk dava 
şartına tabi olmayacağından aksi yöndeki mahkeme gerekçesi isabetli görülmemiştir.”, Yargıtay 11. 
HD., E. 2020/197, K. 2020/1578, T. 17.02.2020, www.sinerjimevzuat.com.tr, ET. 18.06.2023. 
Yargıtay 11. Hukuk Dairesi, E: 2020/197, K: 2020/1578, T: 17.02.2020 www.lexpera.com.tr 
661 Ömer Ekmekçi, Muhammet Özekes, Murat Atalı, Hukuk Uyuşmazlıklarında Zorunlu ve 
İhtiyari Arabuluculuk, On İki Levha Yayınları, 1. Baskı, İstanbul 2018, s. 193. 
662 Özekes/Çiftçi, s. 124. 

http://www.sinerjimevzuat.com.tr/
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davacı şirketten talep edilmesi gerekmektedir663. 

Karşı dava ile talep edilen husus TTK md. 5/A kapsamında dava şartı 

arabuluculuğa tabi konusu bir miktar paranın ödenmesi olan alacak niteliğinde ise, 

bu halde karşı dava da bir dava olduğundan gerekli dava şartları sağlanmalıdır664. 

Davalı ortak karşı dava açma süresi içinde arabulucuya başvuru şartını yerine 

getirmelidir665. 

Doktrinde, haklı sebeple çıkarılma davalarının çıkarılma talebinin yanı sıra 

ayrılma akçesi ödenmesi talebini de içerdiği ve bu davaların da konusu bir miktar 

paranın ödenmesi olan alacak davalarından olduğu dolayısıyla da dava şartı 

arabuluculuk kapsamında olduğuna ilişkin görüşler bulunmaktadır666. 

Bizim de katıldığımız bazı yazarlara göre, çıkarılma talepli davalar HMK md. 

108 gereğince yenilik doğuran dava niteliğinde olduğundan zorunlu arabuluculuk 

kapsamında değerlendirilmez. Davacının karşı dava ile ayrılma akçesinin ödenmesini 

talep etmesi halinde de mahkeme tarafından verilecek karar tespit kararı niteliğinde 

olacağından çıkarılma davaları zorunlu arabuluculuk kapsamında değildir667. 

v. Ayrılma akçesinin belirlenmesine ilişkin müstakil davalar 

Şirketten ayrılan ortağın müstakil bir dava ile ayrılma akçesinin belirlenmesini 

talep etmesi mümkündür668. Bu halde ayrılan ortağın talebine göre, davanın dava 

şartı arabuluculuğa tabi olup olmadığı değerlendirilmelidir. Ayrılan ortak yalnızca 

TTK md. 597 ye göre ayrılma akçesinin miktarının belirlenmesini talep etmekte ise 

bu dava tespit davası niteliğindedir ve dava şartı arabuluculuk kapsamında değildir.  

Ayrılan ortak mahkemeden esas sermaye payının gerçek değerine uyan ayrılma 

akçesinin şirketten tahsiline ve kendisine ödenmesine karar verilmesini talep etmiş 

ise, bu dava konusu bir miktar paranın ödenmesi olan alacak davası (eda davası) 

niteliğinde669 olduğundan TTK md. 5/A kapsamında dava şartı arabuluculuk 

 
663 Haklı sebeple çıkarılma davalarında davacı şirketin ortağın şirketten çıkarılmasına yönelik 
talebinin ayrılma akçesini de içerdiği, davalı ortağın karşı dava ile ayrılma akçesi talebinde bulunmak 
zorunda olmasının doğru bir yaklaşım olmadığı yönündeki görüş için bkz., Göksoy, s. 129. 
664 Ekmekçi/Özekes/Atalı, s. 192. 
665 HUAK md. 16/2, “(2) Arabuluculuk sürecinin başlamasından sona ermesine kadar geçirilen süre, 
zamanaşımı ve hak düşürücü sürelerin hesaplanmasında dikkate alınmaz.” 
666 Göksoy, s. 129 
667 Özdoğan Daloğlu, s. 60. 
668 Aker, s. 106. 
669 Ayrılma akçesine ilişkin davalar TTK md. 4/1-a kapsamında mutlak ticari davalardandır ve ayrılma 
akçesi bir alacak hakkıdır., Tatlı, s. 185. 
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kapsamındadır670. 

Bir görüşe göre sözleşmesel nedenlere dayalı çıkma veya çıkarılma hakkının 

kullanıldığı durumlarda taraflar arasındaki ihtilafa binaen açılan ayrılma akçesinin 

belirlenmesine ilişkin davalar TTK kapsamında mutlak ticari dava niteliğindedir ve 

ayrılma akçesinin bir alacak hakkı olması nedeniyle ayrılma akçesinin belirlenmesine 

ilişkin davalar zorunlu arabuluculuk kapsamındadır671.  

e. Ayrılma akçesinin tahkim yolu ile belirlenmesi 

 Tahkim, tarafların aralarındaki mevcut veya muhtemel bir uyuşmazlığın 

hakemlerce çözüme kavuşturulması için yaptıkları anlaşmadır. Devlet tarafından 

denetlenen, kararları kesin hüküm teşkil eden ve mahkeme kararları gibi icra 

edilebilen özel bir yargı faaliyetidir672. 

 Tahkime elverişlilik, bir uyuşmazlığın mahkemeler yerine tarafların serbest 

iradeleri ile hakemler aracılığıyla çözülüp çözülemeyeceği konusunu belirler. 

Tahkime elverişlilik kanuni bir sınırlamadır. Tahkime elverişli bir uyuşmazlık “iki 

tarafın iradelerine tabi uyuşmazlık” olarak tanımlanabilir673. 

 HMK md. 408’e göre, taşınmaz mallar üzerindeki ayni haklardan veya iki 

tarafın iradelerine tabi olmayan işlerden kaynaklanan uyuşmazlıklar tahkime elverişli 

değildir. Böylece kanun koyucu tahkime elverişli olmayan halleri belirtmiş, bunlar 

dışında kalan hususların tahkime elverişli olduğu kabul edilmiştir. 

 Türk hukukunda tahkime elverişlilik konusunda objektif ve sübjektif tahkime 

elverişlilik olmak üzere ikili bir ayırım yapılmaktadır674. Objektif tahkime 

elverişlilik; bir uyuşmazlığın tahkim yoluyla çözülebilmesi için bulunması gereken 

şartlardan birisi olup, bir uyuşmazlığın konusu itibariyle tahkim yoluyla çözülmeye 

elverişli olması anlamına gelir675. Sübjektif tahkime elverişlilik ise, bir gerçek veya 

 
670 Ayrılma akçesinin ödenmesi talebiyle açılan bu davaların TTK md.5/A anlamında konusu bir 
miktar paranın ödenmesi olan bir alacak davası (eda davası) niteliğinde olduğundan dava şartı 
arabuluculuk kapsamında olduğu yönünde bkz., Göksoy, s. 122. 
671 Tatlı, s. 185. 
672 Yavuz Alangoya, Kâmil Yıldırım, Nevhis Deren Yıldırım, Medeni Usul Hukuku Esasları, Beta 
Yayıncılık, İstanbul 2006, 6. Baskı, s. 595; Baki Kuru, İstinaf Sistemine Göre Yazılmış Medenî 
Usul Hukuku, Yetkin Yayıncılık, 1. Baskı, Ankara 2017, s. 722. 
673 Ceren Eyuboğlu, Türk Hukukunda Tahkim Anlaşmasının Geçerliliği, Ankara Barosu Dergisi, 
Cilt: 75, Sayı: 3, Yıl: 2017, s. 235; H. Ercüment Erdem, Milletlerarası Ticaret Hukuku, On İki 
Levha Yayıncılık, İstanbul 2020, 2. Baskı, s. 500 vd. 
674 Nuray Ekşi, Hukuk Muhakemeleri Kanunu’ nda Tahkim, Beta Yayıncılık, 1. Baskı, İstanbul 
2019, s. 48, Eyuboğlu, s. 235. 
675 Burak Huysal, Milletlerarası Ticari Tahkimde Tahkime Elverişlilik, Vedat Kitapçılık, 1. Baskı, 
İstanbul 2010, s. 15; Eyuboğlu, s. 235; Fatih Aydemir, Türk Hukukunda Tahkim Sözleşmesi, On 
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tüzel kişinin tahkim anlaşması veya yargılamasının tarafı olup olamayacağı ile 

ilgilidir676. Genel bir hukuk kuralı olarak, her gerçek ve tüzel kişinin, sözleşmeye 

taraf olabilmesi için gerekli ehliyete sahip olmaları gerekmektedir677. 

 Tahkim sözleşmesinde tarafların tacir veya kamu tüzel kişisi olması yahut 

uyuşmazlığın ticarî olması gibi bir zorunluluk yoktur. Zira tahkimin konusu (objektif 

tahkime elverişlilik) tahkime elverişliyse ve ayrıca tahkim yargılamasına taraf olma 

ehliyeti varsa (sübjektif tahkime elverişlilik), ister tacir olsun ister olmasın herkesin 

tahkim sözleşmesi yapabileceğini kabul etmek gerekir678. 

 MTK md 4’e göre; tahkim anlaşması, tarafların, sözleşmeden kaynaklansın 

veya kaynaklanmasın aralarında mevcut bir hukuki ilişkiden doğmuş veya 

doğabilecek uyuşmazlıkların tümünün veya bazılarının tahkim yoluyla çözülmesi 

konusunda yaptıkları anlaşmadır. Tahkim anlaşması, asıl sözleşmeye konan tahkim 

şartı veya ayrı bir sözleşme ile yapılabilir679. 

 Geçerli bir tahkim şartı veya sözleşmesinden bahsedebilmek için ehliyet, şekil 

ve esas bakımından geçerli bir tahkim şartı veya sözleşmesinin bulunması gerekir. 

MTK md. 4/2 uyarınca; tahkim anlaşması yazılı şekilde yapılmalıdır680. Geçerli bir 

tahkim anlaşmasının kurulabilmesi için, tarafların tahkim iradeleri, yazılı olarak 

yaptıkları sözleşmede karışıklığa yer vermeyecek şekilde açıkça belirtilmelidir681. 

Tahkim iradesi bulunmayan bir tahkim sözleşmesi geçersizdir. Zira bir tahkim 

sözleşmesinden bahsedebilmek için tahkim iradesinin beyan edilmesi de kurucu bir 

unsurdur682. 

 Tahkim konusunu teşkil eden uyuşmazlığın belli olması gerekir. Uyuşmazlığın 

konusu belli değilse tahkim sözleşmesi geçerli olmaz. Taraflar, tahkim sözleşmesi 

yaparken hangi uyuşmazlık hakkında bu sözleşmeyi yaptıklarını bilmelidirler683. 

 Ayrılma akçesinin tahkim yolu ile belirlenmesi bakımından irdelenmesi 

gereken hususlar, ayrılma akçesinin belirlenmesine yönelik uyuşmazlığın tahkime 
 

İki Levha Yayıncılık, İstanbul 2017, 1. Baskı, s. 222. 
676 Aydemir, s. 251; Eyuboğlu, s. 235; Huysal, s. 18. 
677 Aydemir, s. 251; Huysal, s. 18. 
678 Şükrü Yıldız, İbrahim Özbay, Mustafa Serdar Özbek, Limited Şirketler Hukukunda Ayrılma 
Akçesi Konusunda Tahkime Başvurulması ve Konu Hakkında Verilen Hakem Kararlarının İcrasına 
İlişkin Bazı Hukuki Sorunlar, Erzincan Binali Yıldırım Üniversitesi Hukuk Fakültesi Dergisi, Cilt: 
22, Sayı: 3-4, Yıl: 2018, s. 459. 
679 Eyuboğlu, s. 232. 
680 Eyuboğlu, s. 233 – 234. 
681 Ziya Akıncı, Milletlerarası Tahkim, Vedat Kitapçılık, 3. Baskı, İstanbul 2013, s. 82. 
682 Akıncı, s. 98, Alangoya/Yıldırım/Deren Yıldırım, s. 602, Ekşi, s.99. 
683 Akıncı, s. 83, Eyuboğlu, s. 237. 
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elverişli olup olmadığı ve 6102 sayılı TTK ile kabul edilen emredici hükümler ilkesi 

karşısında tahkim şartının şirket sözleşmesine konulup konulamayacağıdır.  

 Şirketler hukukundan doğan uyuşmazlıklar genel olarak tahkime elverişli 

olarak değerlendirilir. Bu uyuşmazlıklar ortaklar arasındaki uyuşmazlıklar ve şirket 

ile ortaklar arasındaki ortaklık ilişkisine dayanan uyuşmazlıklardır684. 

 Limited şirkette, şirketten ayrılma (çıkma-çıkarılma) ve/veya ayrılma akçesinin 

ödenmesine ilişkin uyuşmazlıklar, tarafların dava konusu üzerinde sulh ve kabul yolu 

ile serbestçe tasarruf edebilecekleri uyuşmazlıklardan olduğu için, tahkim 

sözleşmesine konu olabilir. Bu çerçevede tahkim sözleşmesinin taraflarından biri 

olan limited şirket tacir niteliğine sahiptir. Buna karşılık, ayrılan ortak ile limited 

şirket arasında tahkim sözleşmesinin yapılmasına gerek objektif gerekse sübjektif 

tahkime elverişlilik bakımından hukuki bir engel bulunmamaktadır685. 

 Bir görüşe göre limited şirkette çıkmaya karar vermek üzere hakemin 

yetkilendirilmesi mümkündür686. Başka bir görüşe göre de çıkma ve çıkarılma 

davalarında, şirket ile ortak arasında, HMK md. 408/1 ve MTK md. 1/4 hükümleri 

anlamında iki tarafın iradesine tabi bir uyuşmazlık bulunduğu ve bu uyuşmazlığın 

tahkime elverişli olduğu açıktır. Özellikle, TTK md. 641 hükmü çerçevesinde 

ayrılma akçesinin doğru ve adil şekilde tespiti konusunda şirketler hukuku alanında 

uzman hakemlerden oluşan hakemlerin devlet mahkemelerine oranla daha etkin ve 

verimli bir alternatif oluşturacağı şüphesizdir687. 

 Alman ve İsviçre Hukukunda da ortağın şirketten çıkmasına veya çıkarılmasına 

ilişkin davaların tahkime elverişli688 olduğu kabul edilmektedir. 

 TTK’da hem anonim hem limited şirketler bakımından birçok uyuşmazlığa yer 

verilmiş, uyuşmazlıkların hemen hemen tamamı yönünden şirket merkezinin 

bulunduğu yer Asliye Ticaret Mahkemesinin görevli ve yetkili mahkeme olduğu 

 
684 H. Ercüment Erdem, Şirketler Hukuku Uyuşmazlıklarının Tahkime Elverişliliği, Tahkim 
Anlaşması, Hatice Özdemir Kocasakal, Süheyla Balkar, (editör), İstanbul 2020, s. 6. 
685 Yıldız/Özbay/Özbek, s. 460; “…Ortağın, limited şirketten çıkması hususunun hakemce 
çözümlenebileceğine ilişkin şirket sözleşmesinde açık bir hüküm yoksa, ortak dava açarak bu hakkını 
kullanabilir., Yargıtay TD., E. 1964/3504, K. 1965/3294, T. 16.11.1965, Eriş, s. 3967- 3958. 
686 Gürpınar, s. 84. 
687 Tolga Ayoğlu, Sermaye Şirketleri Özelinde Şirketler Hukuku Uyuşmazlıklarının Çözümünde 
Tahkim, On İki Levha Yayıncılık, İstanbul 2018, 1. Baskı, s. 157. 
688 Tahkime elverişlilik kavramı, bir uyuşmazlığın tahkim yoluyla çözülmeye elverişli olup olmadığını 
ifade etmek için kullanılan bir kavramdır. Bu anlamda tahkime elverişlilik, tarafların aralarındaki 
uyuşmazlıkları tahkime taşıma konusundaki irade serbestliğinin bittiği ve hassas kamusal çıkarların 
başladığı alanı ifade etmektedir., Huysal, s. 15; İzzet Karadaş, 6100 sayılı HMK’da Düzenlenen 
Ulusal (İç) Tahkim, Adalet Yayınevi, 1. Baskı, Ankara 2013, s. 75. 
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belirtilmiş; ancak hiçbir hükümde tarafların tahkim yoluna başvurabileceği yönünde 

açık bir düzenlemeye yer verilmemiştir. Bu halde ortakların şirket sözleşmesine 

koyacakları bir hükümle ya da sonradan yapacakları ayrı bir tahkim anlaşması ile 

kanunun belirli maddelerinde düzenlenen uyuşmazlıklar bakımından tahkim yoluna 

gidilmesi emredici hükümler ilkesine aykırılık teşkil edecek midir? Kanaatimizce 

emredici hükümler ilkesinin bu derece geniş yorumlanması kanun koyucunun 

iradesine uygun değildir. Uyuşmazlık tahkime elverişli nitelikte ise ortakların şirket 

sözleşmesinde tahkim şartına yer vermesi emredici hükümler ilkesine aykırılık teşkil 

etmeyecektir.  

 Tahkim şartı şirket sözleşmesine ya kuruluşta ya da sonradan sözleşme 

değişikliği yapmak suretiyle konulabilir. Kuruluşta bütün ortaklar şirket sözleşmesini 

imzaladıklarından tahkim şartına şirket sözleşmesinde yer verilebilir. Kanaatimizce 

sonradan şirket sözleşmesine konulacak tahkim şartının tüm ortaklar tarafından oy 

birliği ile alınacak bir kararla sözleşme değişikliği yapmak suretiyle konulması 

mümkündür. Ayrıca şirket sözleşmesine konulacak tahkim şartının hangi 

uyuşmazlıklar bakımından kabul edildiğinin de açık ve anlaşılır bir şekilde 

belirtilmesi gerekir.  

 Sonuç olarak ayrılma akçesinin belirlenmesine yönelik uyuşmazlıkların tahkim 

yolu ile çözülebileceğine dair şirket sözleşmesine konulacak tahkim şartı açık, 

anlaşılır bir şekilde belirtilmek ve tüm ortakların oybirliği ile kabul etmesi şartıyla 

geçerli olacaktır. 

 Şirket sözleşmesine konulabilecek tahkim şartının yanı sıra, şirketten ayrılan 

ortak ile şirket arasında ayrılma gerçekleştikten sonra yapılacak bir tahkim 

sözleşmesine istinaden de ayrılma akçesinin tahkim yoluyla belirlenmesi 

mümkündür689.  

 Ayrılma akçesinin belirlenmesi bakımından; taraflar tahkim sözleşmesinde, 

hakem veya hakem kurulunun maddî hukuk hükümlerine göre karar vermesini 

kararlaştırmışlarsa, hakem veya hakem kurulunun maddi hukuk hükümlerine göre; 

 
689 Tahkim şartı, taraflar arasındaki sözleşme ilişkisini düzenleyen asıl sözleşme içine konulan bir 
madde şeklinde olurken, tahkim sözleşmesi asıl sözleşmeden tamamen ayrı bir sözleşmedir. Tahkim 
şartı, taraflar arasında henüz uyuşmazlık doğmadan, doğabilecek uyuşmazlıkların tahkim yolu ile 
çözümleneceğinin kararlaştırılması durumunda ortaya çıkmakta, tahkim sözleşmesi ise tarafların 
aralarında uyuşmazlık ortaya çıktığı zaman, var olan bu uyuşmazlığı tahkim yolu ile çözümleneceği 
yönünde anlaştıkları zaman söz konusu olmaktadır., Salim Yunus Lokmanoğlu, Türk Hukukunda 
Tahkim Sözleşmesinin Kurucu Unsurları ve Geçerlilik Şartları, TAAD, Yıl: 2020, Sayı: 41, s. 353. 
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hakkaniyet ve nesafet kurallarına göre karar vermesini kararlaştırmışlarsa, 

hakkaniyet ve nesafet kurallarına göre karar vermesi gerekir690; ancak taraflar bu 

yönde bir irade ortaya koymamışlarsa hakem veya hakem kurulunun maddî hukuk 

hükümlerini uygulaması gerekir. 

 Kesinleşen hakem kararları maddi anlamda kesin hüküm teşkil eder. Hakem 

kararlarının taraflar arasında tahkime konu olan uyuşmazlıkla ilgili olarak kesin 

hüküm oluşturması, hakem kararlarının yargısal niteliğinin bir sonucudur. Ayrılma 

akçesiyle ilgili hakem kararları da kesinleşmeden icra edilebilir, hakem kararlarına 

karşı iptal davası açılması veya iptal davasına ilişkin kararlara karşı temyize 

başvurulması hakem kararlarının icrasını durdurmaz691. 

C. Ayrılma Akçesinin Hesaplanması 

1. Genel Olarak 

 eTTKda ayrılma akçesinin hesaplanmasına ilişkin bir hüküm bulunmadığından, 

eski kanun döneminde ayrılma akçesi tasfiye bilançosu692 ilkeleri çerçevesinde payın 

piyasa değeri693 esas alınmak suretiyle ortağın sermaye payı ile orantılı olarak 

hesaplanmaktaydı.694 

 TTK md. 641/1 de ise ortağın şirketten ayrılması halinde, esas sermaye payının 

gerçek değerine uyan ayrılma akçesini istem hakkını haiz olduğu açıkça 

düzenlenmiştir. 

 
690 Yıldız/Özbay/Özbek, s. 477- 478. 
691 Yıldız/Özbay/Özbek, s. 470; Doktrinde iptal davasının açılmasının kendiliğinden hakem kararının 
icrasını durdurması gerektiği, iptal davası için öngörülen sürenin geçmesi, tarafların iptal davası 
açmaktan feragat etmeleri gibi hakem kararının denetimden geçmediği durumlarda, özellikle tahkime 
elverişli olmayan bir konuda verilen veya kamu düzenine aykırı olan hakem kararının icrasının 
önlenmesi bakımından, mahkemeden hakem kararının icrasına ilişkin belge alınmasının doğru olacağı 
ve bu noktada kanun değişikliği yapılması gerektiği belirtilmektedir., Mustafa Serdar Özbek, Yeni 
İcra ve İflas Kanunu İçin Öneriler Işığında İlamlı İcrada İcranın Ertelenmesi, Türkiye Noterler 
Birliği Hukuk Dergisi, Yıl 2018, Sayı 1, s. 71. 
692 Tasfiye bilançosu şirketin malvarlığı değerlerinin bireysel olarak devir değerleri dikkate alınarak 
hazırlanan bilançodur., Baştuğ, Çıkma ve Çıkarılma, s. 81; Dirikkan, s. 107. 
693 Piyasa değeri, bir varlık ya da yükümlülüğün, rekabetçi ve açık bir piyasada makul bir satış için 
gerekli koşullar olan alıcının ve satıcının kendi istekleriyle, bilgili bir şekilde ve ihtiyatlı davrandığı ve 
fiyatın kanunsuz güdülerle etkilenmediği bir ortamda oluşan değerdir., Hasan Yalçın, Şirket 
Değerlemesi, Sak Yayıncılık, 1. Baskı, İstanbul 2014, s. 314. 
694 Bahtiyar, s. 389; Baştuğ, Çıkma ve Çıkarılma, s. 79; Yargıtay 11. HD., E. 2003/3919, K. 
2003/10697, T. 10.100.2003, İbrahim Enes Altan, Limited Şirkette Çıkma ve Çıkarılma, Regesta 
Ticaret Hukuku Dergisi, Yıl: 2020, Cilt:5, Sayı:1, s. 154; Şirket sözleşmesinde ayrılan ortağın payı 
maktu olarak önceden belirlenmemişse, farazi bir tasfiye bilançosuyla ayrılma akçesi hesap 
edilmelidir., Poroy/Tekinalp/Çamoğlu, Ortaklıklar, s. 902. 
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 Şirketten çıkan ya da çıkarılan ortak, esas sermaye payını ve bu payın sağladığı 

hakları kaybetmektedir. Bu kaybın ekonomik olarak denkleştirilmesi ve ortağın 

şirketten ayrılmadan önceki ekonomik durumuna ayrıldıktan sonra da sahip olması 

amacıyla ayrılan ortağa esas sermaye payının gerçek değerine uyan miktarda ayrılma 

akçesi isteme hakkı tanınmıştır.695 

 Ortağın şirketten ayrılması halinde, ortaklık ilişkisi sadece ayrılan ortak 

açısından sona ermekte, diğer ortaklar açısından ise varlığını sürdürmektedir. 

Dolayısıyla, bir veya birkaç ortağın şirketten ayrılması ile şirketin sona erdiği ve 

tasfiyeye girdiğinden söz edilemez. Bu nedenle şirketin kısmen veya tamamen fiilen 

tasfiye edilmesi söz konusu olmadığından, ortağın şirketle ilişkisinin kesilmesi ve 

ayrılma akçesinin hesaben belirlenmesi gerekir. Bu amaçla ortağa ödenecek ayrılma 

akçesinin hesaplanması için bir ara envanter yapılması ve bilanço çıkartılması 

gerekir696. 

 Alman Hukukunda ayrılma akçesinin miktarı payın piyasa değerine göre 

belirlenir. Şahıs şirketleri hakkında geliştirilmiş olan bu kuralın açıkça bir düzenleme 

bulunmasa da limited şirketler hakkında da uygulanacağı kabul edilmektedir697. 

2. Esas Sermaye Payının Gerçek Değeri 

a. İsviçre, Alman ve Türk Hukukundaki düzenleme 

 Mehaz İsvBK md. 825/1 de şirketten ayrılan ortağın payının gerçek değerine 

uyan bir ayrılma akçesini talep etme hakkına sahip olduğu düzenlenmiştir698. Payın 

gerçek değeri, ortağın şirketten ayrılma tarihindeki adil, yaşayan işletme içindeki 

piyasa değerine göre belirlenir699. Ayrılma akçesinin taraflarca mı yoksa mahkeme 

tarafından mı belirleneceğine bakılmaksızın esas sermaye payının gerçek değeri 

hesaplanmalıdır. Zira limited şirketin esas sermaye payları borsada işlem 

görmediğinden gerçek değerin hesaplanması takas vs. gibi ödeme yöntemleri 

bakımından da şirket için bilgi sağlayıcı niteliktedir700. 

Alman Hukukunda da şirket sözleşmesinde özel bir düzenlenme yoksa ayrılan 

ortağın esas sermaye payının gerçek değerine uygun ayrılma akçesi alma hakkına 

 
695 Sanwald, s. 83; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 921. 
696 Dirikkan, s. 106. 
697 Goette/Goette, s. 166. 
698 Forstmoser, s. 71; Sanwald, s. 83; Wipf/Caspar, s. 581. 
699 Sanwald, s. 92; Schaedler, s. 20-30; Wipf/Caspar, s. 582. 
700 Wipf/Caspar, s. 582. 



  

132 
 

sahip olduğu kabul edilmektedir701. Bazı yazarlarca bu değer esas sermaye payının 

tam değeri olarak ifade edilirken702 bazı yazarlara göre ise payın gerçek değeri 

yaşayan şirket değeri (piyasa değeri703) esas alınarak belirlenir704. 

 Ayrılma akçesi TTK md. 641 gereğince de esas sermaye payının gerçek 

değerine uyan bir bedeldir705. Ayrılma akçesine ilişkin TTK md. 641 hükmünün 

amacı hem şirket alacaklılarının hem de ayrılan ortağın korunmasıdır. Zira bu 

düzenlemeyle bir taraftan, gerçek değerden daha fazla ödeme yapılarak şirket 

alacaklılarının şirket malvarlığından tatminini engellemenin önüne geçilmek 

istenmekte, diğer taraftan da ayrılan ortağın gerçek değere uygun ayrılma akçesi 

talebi güvence altına alınmaktadır706. 

b. TTK’da gerçek değer kavramına yer verilen hükümler 

 TTK’da birçok farklı hükümde gerçek değer kavramına yer verilmiştir. 

Bunlardan bazıları şu şekildedir. 

 TTK md. 141 de birleşmeye ilişkin olarak; birleşmeye katılan şirketlerin, 

birleşme sözleşmesinde, ortaklara, devralan şirkette, pay ve ortaklık haklarının 

iktisabı ile iktisap olunacak şirket paylarının gerçek değerine denk gelen bir ayrılma 

akçesi arasında seçim yapma hakkı tanıyabileceği hükmüne yer verilmiştir.  

 Hakimiyetin hukuka aykırı kullanılmasına ilişkin, md. 202/2 ye göre, 

hâkimiyetin uygulanması ile gerçekleştirilen ve bağlı şirket bakımından açıkça 

anlaşılabilir haklı bir sebebi bulunmayan, birleşme, bölünme, tür değiştirme, fesih, 

menkul kıymet çıkarılması ve önemli esas sözleşme değişikliği gibi işlemlerde, genel 

kurul kararına red oyu verip tutanağa geçirten veya yönetim kurulunun bu ve benzeri 

konulardaki kararlarına yazılı olarak itiraz eden pay sahipleri; hâkim teşebbüsten, 

zararlarının tazminini veya paylarının varsa en az borsa değeriyle, böyle bir değer 

bulunmuyorsa veya borsa değeri hakkaniyete uygun düşmüyorsa, gerçek değerle 

veya genel kabul gören bir yönteme göre belirlenecek bir değerle satın alınmasını 

mahkemeden isteyebilirler. Değer belirlenirken mahkeme kararına en yakın tarihteki 

 
701 Rupp/Schiffers/Wälzholz and Recnik, s. 142. 
702 Mayer, s. 147; Seibt, s. 1682. 
703 Rupp/Schiffers/Wälzholz and Recnik, s. 144. 
704 Yaşayan şirketin değeri belirlenirken yedek akçeler, şerefiye ve şirketin bu süreçte devreden kârı 
da bu değere dahil edilmelidir. Rupp/Schiffers/Wälzholz and Recnik, s. 142- 143. 
705 Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 386. 
706 Bilgili/Demirkapı, (2013), s. 775; Pulaşlı, Şerh, s. 3160-3161; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 930 – 
931. 
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veriler esas alınır. Tazminat veya payların satın alınmasını istem davası, genel kurul 

kararının verildiği veya yönetim kurulu kararının ilan edildiği tarihten başlayarak iki 

yılda zamanaşımına uğrar. 

 TTK md. 208 gereği; hâkim şirket, doğrudan veya dolaylı olarak bir sermaye 

şirketinin paylarının ve oy haklarının en az yüzde doksanına sahipse, azlık şirketin 

çalışmasını engelliyor, dürüstlük kuralına aykırı davranıyor, fark edilir sıkıntı 

yaratıyor veya pervasızca hareket ediyorsa, hâkim şirket azlığın paylarını varsa borsa 

değeri, yoksa md. 202/2’de öngörülen şekilde belirlenen değer ile satın alabilir. 

 Anonim şirkette borsaya kote edilmemiş nama yazılı payların devrinin reddine 

ilişkin, md. 493/1 hükmüne göre ise, şirket, esas sözleşmede öngörülmüş önemli bir 

sebebi ileri sürerek veya devredene, paylarını, başvurma anındaki gerçek değeriyle, 

kendi veya diğer pay sahipleri ya da üçüncü kişiler hesabına almayı önererek, onay 

istemini reddedebilir. 

 Ayrıca anonim şirketin haklı sebeple feshine ilişkin md. 531 gereği, haklı 

sebeplerin varlığında, sermayenin en az onda birini ve halka açık şirketlerde yirmide 

birini temsil eden payların sahipleri, şirketin merkezinin bulunduğu yerdeki asliye 

ticaret mahkemesinden şirketin feshine karar verilmesini isteyebilirler. Mahkeme, 

fesih yerine, davacı pay sahiplerine, paylarının karar tarihine en yakın tarihteki 

gerçek değerlerinin ödenip davacı pay sahiplerinin şirketten çıkarılmalarına veya 

duruma uygun düşen ve kabul edilebilir diğer bir çözüme karar verebilir. 

 TTK md. 596’da da esas sermaye payının, miras, eşler arasındaki mal rejimine 

ilişkin hükümler veya icra yoluyla geçmesi hâllerinde, tüm haklar ve borçlar, genel 

kurulun onayına gerek olmaksızın, esas sermaye payını iktisap eden kişiye geçeceği 

kuralına yer verilmiştir. Buna göre şirket, iktisabın öğrenilmesinden itibaren üç ay 

içinde esas sermaye payının geçtiği kişiyi onaylamayı reddedebilir. Bunun için, 

şirketin, payları kendi veya ortağı ya da kendisi tarafından gösterilen üçüncü bir kişi 

hesabına, gerçek değeri üzerinden devralmayı, payın geçtiği kişiye önermesi şarttır. 

 TTK md. 597’de ise kanunda veya şirket sözleşmesinde esas sermaye payının 

bedeli olarak gerçek değerin öngörüldüğü durumlarda, taraflar anlaşamamışlarsa bu 

değerin, taraflardan birinin istemi üzerine, şirket merkezinin bulunduğu yerdeki 

asliye ticaret mahkemesince belirleneceği, mahkemenin, yargılama ve değer 

belirleme giderlerini kendi takdirine göre paylaştıracağı ve mahkeme kararının kesin 

olduğu düzenlenmiştir.  

 Limited şirketin sona ermesine ilişkin md. 636/3’te, haklı sebeplerin varlığında, 
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her ortağın mahkemeden şirketin feshini isteyebileceği, mahkemenin, istem yerine, 

davacı ortağa payının gerçek değerinin ödenmesine ve davacı ortağın şirketten 

çıkarılmasına veya duruma uygun düşen ve kabul edilebilir diğer bir çözüme 

hükmedebileceği kuralı yer almaktadır. 

 TTK md. 641/1’de ise ayrılma akçesine ilişkin olarak, ortağın şirketten 

ayrıldığı takdirde, esas sermaye payının gerçek değerine uyan ayrılma akçesini istem 

hakkını haiz olduğu hükmüne yer verilmiştir.  

c. Gerçek değer kavramı  

 TTK md. 641 gerekçesine göre "gerçek değerine uyan" ibaresini kanun 

tanımlamamıştır. Bu ibarenin yorumu öğreti ve yargı kararlarınca yapılacaktır; ancak 

ibarenin en azından bilanço değerini ifade ettiği şüphesizdir. 

 TTK md. 140’ın gerekçesinde, Alman ve İsviçre doktrininde birleşmede bir 

veya birden çok şirketin münfesih olacağına bakılmaksızın bütün şirketlerin yaşayan 

şirket değeri ile hesaba katılması gerektiği görüşünün hâkim olduğu ve gerçek değer 

kavramından yaşayan gerçek değerin anlaşılması gerektiği ifade edilmiştir. Aynı 

şekilde md. 493/1’in gerekçesinde de İsviçre doktrini ve eTTK’da gerçek değer 

kavramıyla, aktiflerin olası satış değerinin, kapitalizasyon değerinin ve işletme 

iktisadının kabul ettiği şirketin tüm varlıklarını temel alan diğer değerlerin ifade 

edildiğinin savunulduğu ve gerçek değerin yaşayan bir şirket değerini ifade ettiği 

belirtilmiştir. 

 Bununla birlikte md. 141’in gerekçesinde ise gerçek değerin tanımlanmayıp 

uygulamaya bırakıldığı, gerçek değerin belirlenmesinde yaşayan bir şirketin esas 

alınmasının ratio legis gereği olduğu belirtilmiştir. 

 Kanunun gerekçesinde, yaşayan şirket değeri ile tasfiye değeri707 arasındaki 

ayrım dikkate alınarak, Alman ve İsviçre doktrininde olduğu gibi gerçek değer 

bakımından yaşayan işletme değerinin esas alınması gerektiği vurgulanmaktadır708. 

 Bir görüşe göre, gerçek değer, ortağın şirketten ayrılma tarihindeki adil, 

yaşayan işletme içindeki piyasa değeridir709. Başka bir görüşe göre de gerekçede 

 
707 Tasfiye değeri, şirketin ayrılma anındaki tüm varlıklarının paraya çevrilmesi sonucu ortaya çıkacak 
meblağdan tüm borçların düşürülmesi yoluyla elde edilecek değerdir. Dirikkan, s.109. 
708 İrfan Akın, Yaşar Can Göksoy, Şirket Değerleme Yöntemlerinin Sermaye Şirketlerinde Çıkma, 
Çıkarılma ve Fesih Davalarına Etkisi, Beykent Üniversitesi Hukuk Fakültesi Ticaret Hukuku 
Sempozyumu II ve Makaleler, On İki Levha Yayıncılık, İstanbul 2020, s.87. 
709 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 447; Aynı yönde bkz. Sanwald, s. 92; Şahin, Çıkma ve 
Çıkarılma, s. 198. 
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belirtilen bilanço değeri ifadesi yaşayan bir şirketin esas alınmasını gerekli 

kılmaktadır710. Yaşayan şirket değeri, şirketin bir bütün olarak devredilmesi halinde 

bulunacak değer olarak tanımlanabilir711. Yıldız’a göre, gerçek değerin nasıl 

belirleneceğinin açıkça madde metninde yer almaması, uygulamada haksızlıklara ve 

adaletsizliklere neden olabilir. Bu nedenle gerçek değerden bilanço değeri 

anlaşılmalı ve ayrılma akçesi bilanço değeri esas alınarak belirlenmelidir712. 

 Yargıtay ayrılma akçesinin gerçek değer üzerinden belirlenmesinin limited 

şirkette geçerli eşit işlem ilkesinin özel bir uygulaması niteliğinde olduğunu, gerçek 

değerin, iki aşamalı bir hesaplama yöntemiyle belirleneceğini; ilk olarak, şirketin 

değerinin hesaplanması gerektiğini, ilk aşama geçildikten sonra, ayrılan ortağın 

şirketteki payının nominal değerinin esas alınarak ayrılma akçesinin hesaplanacağını, 

ayrılma akçesinin gerçek değeri hesaplanmadan önce şirketin gerçek değerinin 

belirlenmesi gerektiğini içtihat etmiştir. Şirketin gerçek değeri; şirketin tüm aktif ve 

pasifleri, gelecek dönemde elde edeceği kazançlar ve karşılaşabileceği riskler, açık 

ve gizli yedekleri, depo malları ve müşteri çevresi, bulunduğu bölge sahip olduğu 

şöhret gibi goodwill faktörleri dikkate alınarak hesaplanacaktır. Yani şirketin 

tümüyle satılması halinde şirketi almak için ödenecek değer, yaşayan şirket değeri 

olarak şirketin gerçek değerini yansıtacaktır713. 

 Gerçek değer genel kabul gören yöntemlere göre de şirket değerinin 

hesaplanması ile bulunur. Şirket değeri kural olarak şirketin devamı halinde beklenen 

gelir tablosu da dikkate alınarak hesaplanır714. Bununla birlikte gerçek değer şirketin 

varlıkları, gizli715 ve açık yedekleri, kârlılık düzeyi, geçmiş dönem kârları, sermaye 

 
710 Pulaşlı, Şerh, s. 3160. 
711 Atilla Gönenli, İşletmelerde Finansal Yönetim, İstanbul Üniversitesi İşletme İktisadi Yayını, 
İstanbul 1988, 1. Baskı, s.310. 
712 Yıldız, s. 161; Yargıtay gerçek değer yerine bilanço değeri üzerinden ayrılma akçesinin 
hesaplandığı ilk derece mahkemesi kararını karar tarihine en yakın tarihli şirket gerçek değerinin 
hesaplanması gerektiği gerekçesiyle bozmuştur., Yargıtay 11 HD., E. 2015/2571, K. 2017/5023, T. 
04.10.2017, Altan, s. 154. 
713 Yargıtay 11. HD., E. 2021/ 8100, K. 2022 / 9536, T. 27.12.2022; E. 2014/18653, K. 2015/8544, T. 
19.06.2015; E. 2015/4748, K. 2015/11693, T. 09.11.2015 sayılı kararları, www.sinerjimevzuat.com.tr, 
ET. 18.06.2023. 
714 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 448; Wipf/Caspar, s. 582. 
715 Gizli yedek akçeden, gerçek malvarlığı değeri ile bilançoda düşük gösterilmiş malvarlığı değeri 
arasındaki fark anlaşılır. 6762 sayılı ETK md. 458 de gizli yedek akçe ayrılmasına izin verilmiş 
böylece kanun “dürüst resim ilkesini” gizli yedek akçe ayrımına izin vermekle kendisi delmiştir. 
Burada şirketlerin mali durumunun olduğundan daha iyi gösterilmesi 3. kişilerin korunması açısından 
kesinlikle yasakken, olduğundan daha kötü durumda gösterilmesi bazı durumlarda kabul edilmiştir. 
6102 sayılı TTK’da ise gizli yedek akçe ayrımına izin verilmemiştir. Bu durum pay sahiplerinin 
lehinedir. Zira şirketler artık gizli yedek akçe ayıramayacak ve bu durum pay sahiplerinin daha fazla 
 

http://www.sinerjimevzuat.com.tr/
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yapısı gibi şirkete ait çeşitli unsurların birlikte değerlendirilmesi ile elde edilen 

değerdir716. Bu değerin belirlenmesinde, şirketin gelecek dönemdeki kazancı ile 

karşılaşacağı riskler de önem taşımaktadır717.  

 Gerçek değerin tespitinde, ayrıca, şirketin faaliyet alanı, başarı düzeyi, gelir 

sağlama potansiyeli ve elde edilmesi beklenen kazanç ve risk, esas unsurlar olarak 

göz önünde bulundurulmalıdır. Örneğin Yargıtay bir kararında maden şirketinin 

gerçek değerinin belirlenebilmesi için ruhsatlı madenin şirket için mal varlığı 

değerinin tespiti gerekmekte olduğuna varsayımsal maden rezervi esas alınarak 

ruhsat süresi, rezervin niteliği zenginliği, işletilmesinin mümkün olup olmadığı gibi 

hususların incelenmesi gerektiğine hükmetmiştir.718 Dolayısıyla, ayrılma akçesinin 

gerçek değerinin tespitinde gizli ve açık yedekler, depo malları ve şerefiye (good 

will) de dâhil olmak üzere, yaşayan işletmenin gerçek değeri dikkate alınmalıdır719. 

 Esas sermaye payının gerçek değeri ile şirketin değeri arasında doğrudan bir 

ilişki bulunmaktadır. Bu halde şirketin değerinin pay sayısına bölünmesi ile esas 

sermaye payının birim değerine ulaşılır720. Şirketin değeri ise, şirketin finansal 

yapısına ilişkin çeşitli unsurlara göre değerlemesiyle oluşmaktadır. Gerçek değer, 

somut olayın şartları ve özellikleri dikkate alınarak ilgili ortaklık için en gerçek ve 

 
kâr payı alması anlamına gelecektir. Ancak kanunda her ne kadar gizli akçe ayrılmasına izin 
verilmemiş olsa dahi, aktiflerin bilanço günündeki kıymetlerinden daha aşağı bir kıymette bilançoya 
konması yoluyla gizli yedek akçe ayrılabilmesi mümkündür. Nitekim gizli yedek akçe, bilançoda 
gözükmeyen yedek akçelerdir. Gizli yedek akçeler, gerçek malvarlığı değeri ile bilançoda gösterilen 
değeri arasındaki veya öz kaynakların, bilançoda görülen kısmı ile işletme ekonomisi bakımından haiz 
oldukları gerçek değer arasındaki fark olarak da tanımlanabilir. Gizli yedek akçeler öz kaynaklara 
dahil olmakla birlikte, onun görünmeyen kısmını teşkil ederler. Gizli yedek akçeler, aktiflerin düşük 
değerlendirilmesi veya pasiflerin fazla gösterilmesi sonucu doğabilir. Dolayısıyla payın gerçek 
değerinin belirlenmesinde gizli yedek akçelerin de muhakkak dikkate alınması gerekmektedir., Hakan 
Çebi, Limited Şirkette Ortakların Hakları, Terazi Hukuk Dergisi, Yıl: 2021, Cilt: 16, Sayı: 177, s. 
892; Senar Çağırgan Tuncer, Yasin Ulusoy, Yedek Akçeler, Dokuz Eylül Üniversitesi Hukuk 
Fakültesi Dergisi, Prof. Dr. Şeref ERTAŞ’a Armağan, Yıl: 2017, Cilt: 19, Özel Sayı, s. 1982. 
716 Barış Sipahi, Serhat Yanık ve Yusuf Aytürk, Şirket Değerleme Yaklaşımları, Seçkin Yayıncılık, 
1. Baskı, Ankara 2016, s. 17. 
717 Dirikkan, s. 109; Develi, s. 482 
718 “…davalı şirketin 31/12/2016 tarihli son bilançosuna göre yapılan varlık tespitine davalı şirketin 
ruhsat sahibi olduğu madenin rezerv değeri eklenmiş, rezervin değeri ise rödavans gelirine göre 
yapılan değerlendirmeyle rödavansçı dava dışı şirketle yapılan sözleşme hükümleri de gözetilerek 
görünür ve muhtemel cevher miktarının ocak başı satış fiyatı ve rödavans payı ile çarpılması suretiyle 
belirlenmiştir. Ancak ruhsatlı madenin şirket için mal varlığı değerinin tespiti gerekmekte olup 
varsayımsal maden rezervi esas alınarak ruhsat süresi, rezervin niteliği zenginliği, işletilmesinin 
mümkün olup olmadığı gibi hususlarda değerlendirme yapılmamıştır. Bu suretle, mahkemece, davalı 
şirketin gerçek mal varlığı değerinin tespiti bakımından şirket değerleme konusunda uzman bir 
bilirkişinin de içinde bulunduğu bilirkişi heyetinden rapor alınması, maden işletme ruhsatının değeri 
de belirlenerek, davacının çıkma payının belirlenmesi gerekir.”, Yargıtay 11. HD., E. 2018/ 648, K. 
2019/6161, T. 03.10.2019, www.sinerjimevzuat.com.tr, ET. 18.06.2023. 
719 Baştuğ, Çıkma ve Çıkarılma, s. 80; Dirikkan, s. 169; Taşdelen, s. 203. 
720 Sanwald, s. 99. 

http://www.sinerjimevzuat.com.tr/
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hakkaniyete uygun değeri ifade eder. Bu anlamda “hakkaniyete uygunluk” 

değerlendirmesinde, ayrılma hakkının düzenleniş amacı da göz önünde tutulmalıdır. 

Amaç, yalnızca pay sahibine payın çeşitli finansal hesaplama yöntemlerine göre 

tespit edilen en yüksek değeri vermek değildir. Şirketin menfaati de göz önünde 

tutulmalıdır. Payın gerçek değerinin belirlenmesi bakımından, somut olayın 

özelliklerinin dikkate alınmasının yanında bu hakkın düzenleniş amacı doğrultusunda 

yorum yapılması gereğini de vurgulamak gerekir721. 

 Uluslararası finansal raporlama standartlarında, gerçeğe uygun değer, “piyasa 

katılımcıları arasında değerleme tarihinde olağan bir işlemde, bir varlığın satışından 

elde edilecek veya bir borcun devrinde ödenecek fiyat” olarak tanımlanır722. 

 Alman Hukukunda payın gerçek değeri yaşayan işletme değerine göre 

belirlenir, belirlemeye gizli stok ya da şerefiye gibi değerler de dahil edilmelidir. Bu 

belirleme bilirkişi tarafından işletmenin satış değeri esas alınarak yapılır723. 

 TTK md. 597/1 hükmüne göre, kanunda veya şirket sözleşmesinde esas 

sermaye payının bedeli olarak gerçek değerin öngörüldüğü durumlarda, taraflar 

anlaşamamışlarsa bu değer, taraflardan birinin istemi üzerine, şirket merkezinin 

bulunduğu yerdeki asliye ticaret mahkemesince belirlenir. 

 İkinci fıkra hükmüne göre, mahkemenin bu konuda vereceği karar kesindir. 

TTK md. 641/1’de öngörülen ayrılan ortağa gerçek değere uyan ayrılma akçesinin 

ödenmesi kuralının en önemli istisnası şirket sözleşmesinde öngörülen ayrılma hakkı 

dolayısıyla ödenecek ayrılma akçesinin şirket sözleşmesinde farklı bir şekilde 

düzenlenebilmesine ilişkin md. 641/2 hükmüdür.  Bu hükme göre ayrılma akçesi 

gerçek değere uygun şekilde değil de şirket sözleşmesi ile kabul edilen yönteme göre 

hesaplanarak ödenebilir724. TTK md. 641/1’de yer alan ayrılma hakkı, sözleşmesel 

sebeplere dayalı şirketten çıkma hakkı olarak değerlendirilmelidir725. 

 Ayrılan ortağa ödenecek ayrılma akçesinin bu şekilde esas sermaye payının 

gerçek değeri üzerinden hesaplanması ile ortağın zarara uğraması engellenmiş 

 
721 Sönmez, s. 199 vd. 
722 Nuray Demirel Arıcı, Gerçeğe Uygun Değer Muhasebesi (Sermaye Piyasalarında Kullanımı 
Üzerine Bir Araştırma), Gazi Kitabevi, Ankara 2018, 1. Baskı, s. 23; Sipahi/Yanık/Aytürk, s. 32; 
Volkan Demir, Oğuzhan Bahadır, UFRS (TFRS)’ deki Değerleme Ölçüleri Kapsamında Şirket 
Değerlemesinde Defter Değeri Yaklaşımı, Muhasebe ve Denetime Bakış, Yıl: 2007, Sayı: 23, s. 69. 
723 Goette/Goette, s. 166. 
724 Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 780. 
725 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 924; Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 780 
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olmakta ve herhangi bir haksız zenginleşmeye de sebep olunmamaktadır726. 

 Ayrılma akçesinin payın gerçek değeri üzerinden belirlenmesi, TTK md. 

639/3’e göre, şirketten ayrılan tüm ortakların esas sermaye payları ile orantılı olarak 

eşit işleme tabi tutulmaları bakımından önemlidir727.  

d. Hesaplamanın ayrılma sebebinden bağımsızlığı ve ortağın kusurunun payın 

gerçek değerine etkisi 

 Ayrılan ortağın ayrılma akçesine ilişkin hakkı, ortağın ayrılma sebebi ve 

kusurundan bağımsızdır. Dolayısıyla ayrılma akçesinin esas sermaye payının gerçek 

değeri üzerinden ödenmesi bakımından da ortağın şirketten ayrılma sebebinin bir 

önemi yoktur728. Ortak gerek çıkma gerekse çıkarılma yoluyla şirketten ayrılmış 

olsun ayrılma akçesinin payın gerçek değeri üzerinden hesaplanarak ödenmesi 

gerekir. 

 Ayrıca payın gerçek değerinin belirlenmesinde ayrılan ortağın kusurlu olup 

olmamasının da bir önemi yoktur729. Zira ayrılma akçesi, kanundan kaynaklanan, 

ayrılan ortağın esas sermaye payına karşılık gelen ve esas sermaye payının değerine 

uyan bir alacak hakkıdır730. 

 Ortağın kusurlu olması ve kusurun derecesi, sadece şirketin tazminat talebi söz 

konusu ise şirketin alacağı ile ortağın ayrılma akçesi alacağının takas ve mahsubu 

açısından önemlidir731.  Başka bir deyişle, ortağın kusuru nedeniyle ayrılma 

akçesinden indirim yapılamaz; ancak kusur nedeniyle şirketin ortaktan alacağı belirli 

ve talep edilebilir bir tazminat var ise, ayrılma akçesi ile tazminat alacağı arasında 

takas hükümleri uygulanabilir732. 

e. Hesaplamada ödenmiş sermayenin dikkate alınması 

 Payın gerçek değerinin hesaplanmasında ortağın taahhüt ettiği sermaye payı 

borcunu ödemiş olup olmadığı da önemlidir. Yargıtay bir kararında esas sermaye 

payının gerçek değerinin belirlenmesinde ödenen değil taahhüt edilen sermaye 

payının dikkate alınması gerektiğini, ödenmemiş sermaye payı için şirketin 

 
726 Dirikkan, s. 111. 
727 Develi, s. 482, Dirikkan, s. 111. 
728 Pulaşlı, Şerh, s. 3167. 
729 Pulaşlı, Şerh, s. 3167; Dirikkan, s. 129; Erdem (Nuri), Haklı Sebeple Fesih, s. 304. 
730 Dirikkan, s. 129. 
731 Dirikkan, s. 111. 
732 Bilgili/Demirkapı, (2013), s. 776; Erdem (Nuri), Haklı Sebeple Fesih, s. 304. 
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takas/mahsup talebinde bulunabileceğini içtihat etmiştir733. Ayrıca ayrılma akçesinin 

hesaplanmasında ortağın ödenmemiş sermaye borcunun yanı sıra şirkete karşı 

sorumlu olduğu diğer borçları da göz önümde bulundurulmalı ve şartlar oluşmuşsa 

talep halinde ayrılma akçesinden mahsup edilmelidir734. 

 Kanaatimizce payın gerçek değerinin hesaplanmasında taahhüt edilen sermaye 

payının değil ödenmiş sermaye payının dikkate alınması hakkaniyete daha uygun 

olacaktır. Zira ortaklara ödenecek kâr payı735 ve tasfiye payı736 hesabında dahi 

ortağın sermaye payı için şirkete yaptığı ödemelerle orantılı hesaplama 

yapılmaktadır. Esasen TTK md. 608/2 gereği, şirket sözleşmesi ile aksi 

 
733 “…Mahkemece, toplanan deliller ve tüm dosya kapsamına göre; anonim ve limited şirketlerde 
ortaklara düşen kâr payları hesaplanırken taahhüt edilen sermaye oranına değil, ödenmiş sermaye 
oranına bakılmasının doğru ve TTK md. 533 ün açık hükmü gereği olduğu, yine sermaye borcunun 
büyük kısmını ödememiş davacı ortakların şirkete sermaye borcunu ifa etmiş ve şirketin malvarlığına 
aktif katkıda bulunarak onun büyümesinde mali destek sağlamış ortaklarla aynı şekilde ayrılma 
akçesi almaları görüşünün hakkaniyete açıkça aykırı olduğu, TTK md. 552’ nin atfı ile limited 
şirketlere de uygulanacak olan TTK md. 447/1 de, tasfiye bakiyesinin dağıtımında ortakların ödediği 
sermayenin esas alınması gerektiğinin açıkça hükme bağlandığı, somut olayda davalı şirketin 
davacıların ayrılma akçelerinin ödenmiş sermaye üzerinden hesaplanması gerektiği, 01/02/2013 
havale tarihli ek raporunun ödenmiş sermaye üzerinden hesaplanan (%0,28 hisseye isabet eden 
değerin 15.222,82 TL+%0,28 hisseye isabet eden kâr payının 2.144,57 TL toplam 17.367,39 
TL ayrılma akçesi hesabı) kısmına itibar edilmesi gerektiği, her ne kadar davacı dava değerini 
356.614,00 TL olarak göstermiş ve harç da bu değer üzerinden yatırılmışsa da, davacının dilekçesinin 
açıklamalar kısmı ve netice-i talep kısmı incelendiğinde davacının ayrılma akçesi ile kâr payının 
mahkemece tespit edilen miktarını istediğinin dilekçesinden anlaşıldığı, ayrılma payı ve kâr payının 
17.367,39 TL tespit edildiğinden tam kabul kararı verilerek bu değer üzerinden davanın kabulüne 
karar verilerek ücreti vekalet takdir edildiği, davalı yana da vekalet ücreti hükmedilmediği 
gerekçesiyle davanın kabulüne, davacıların davalı şirket ortaklığından çıkmasına izin verilmesine, 
davacıların paylarına ve kâr paylarına karşılık olmak üzere toplam 17.367,39 TL’nin davalı şirketten 
tahsiline, verilecek bedele dava tarihinden itibaren geçerli olmak üzere ticari işlerde uygulanan 
temerrüt faizinin uygulanmasına, toplam bedelin 10 hisse kabul edilerek 3 payının M... E... Ö...’e, 3 
payının Ö... Ö...’e, 3 payının Î...Ö...’e, 1 payının M... Ö...’e verilmesine karar verilmiştir. Dava, 
limited şirketten çıkmaya izin verilmesi ile ayrılma akçesi ve kâr payının tahsili istemine ilişkin olup, 
mahkemece, ayrılma akçesinin hesaplanmasında taahhüt edilen sermaye oranının değil, ödenmiş 
sermaye oranının dikkate alınması gerektiğinden bahisle davacıların davalı şirketteki paylarının 
ödenmiş sermaye oranına göre %0,28 oranında olduğu gerekçesiyle yapılan hesaba göre yazılı şekilde 
karar verilmiştir. Ancak; ayrılma akçesinin hesabında davacıların davalı şirketteki taahhüt ettikleri pay 
oranının dikkate alınması gereklidir. Somut olayda bu oran %10 olup, ödenmiş sermayeye göre payın 
%0,28 olduğunun kabulü doğru olmamıştır. Bu nedenle, ayrılma akçesi ve kâr payının 
hesaplanmasında davacıların davalı şirketteki pay oranlarının %10 olduğu kabul edilmek suretiyle, 
yine ödenmemiş sermaye için davalı şirketin takas mahsup talebinde bulunabileceği ya da bu bedeli 
ayrı bir dava ile de isteyebileceği hususu da göz önünde bulundurularak inceleme yaptırmak ve 
sonucuna göre bir karar vermek gerekirken yazılı şekilde hüküm kurulması doğru olmamış, bozmayı 
gerektirmiştir.” Yargıtay 11. HD., E. 2014/2826, K. 2014/13941, T. 17.09.2014, lexpera.com.tr. ET. 
18.06.2023. 
734 Ancak Yargıtay ayrılma akçesinin ödenmesi için bazı malların satılmasının gerekmesi halinde 
doğacak kurumlar vergisinin ayrılma akçesinden mahsup edilmesini yerinde bulmamıştır., Yargıtay 
11. HD., E. 2015/6539, K. 2016/1814, T. 22.02.2016, Kendigelen/Kırca, s. 249-250. 
735 Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 825; Çebi, Ortakların Hakları, s. 894. 
736 TTK md. 552’ nin atfı ile limited şirketlere de uygulanacak olan TTK md. 447/1 de, tasfiye 
bakiyesinin dağıtımında ortakların ödediği sermayenin esas alınması gerektiği açıkça hükme 
bağlanmıştır. 
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öngörülmedikçe, kâr payı, esas sermaye payının itibari değerine oranla hesaplanır; 

ayrıca yerine getirilen ek ödeme yükümlülüklerinin tutarı da kâr payının 

hesaplanmasında itibari değere eklenir. Doktrinde anonim şirketlerde kâr payının 

hesaplanma şekline ilişkin TTK md. 508 hükmünün (kâr payının pay sahibinin 

sermaye payı için şirkete yaptığı ödemelerle orantılı olarak hesap edileceği) limited 

şirketler hakkında da uygulanması gerektiği kabul edilmektedir737.  

 Bilgili/Demirkapı’ya göre, md. 608/2 hükmünün gerçek olmayan boşluk olarak 

kabulü ile, kâr dağıtımının esas sermaye paylarının itibari değeri oranında 

yapılmasına ilişkin düzenleme yerine md. 508/1 kıyasen uygulanmalı ve sermaye 

borcuna karşılık yapılan ödemeler oranında kâr payı hesaplanmalıdır738. Bahtiyar’a 

göre ise kâr payının hesaplanmasında, ek ödeme yükümlülüklerinin yerine getirilip 

getirilmediğinin dikkate alınması karşısında pay bedelinin ödenip ödenmediğinin 

dikkate alınmaması hükmün kendi içerisinde bir tutarsızlık oluşturmaktadır. 

Müdürlerin kâr dağıtımında taahhüt edilen sermaye payının ödenmemesini dikkate 

almamaları eşit işlem ilkesine aykırılık teşkil edecektir. Limited şirket sermaye 

şirketi olduğu için anonim şirketler bakımından öngörülen düzenlemeden ayrılmak 

için haklı sebep bulunmadığından md. 508/1 hükmü limited şirketler hakkında da 

uygulanmalıdır739.  

  Bununla birlikte limited şirketin kuruluşuna ilişkin md. 585 hükmüne göre 

nakden taahhüt edilen payların itibari değerlerinin en az yüzde yirmi beşinin 

tescilden önce ödenmesi şartı limited şirketler bakımından uygulanmaz. Bu 

bakımdan ortakların taahhüt ettikleri sermaye paylarını ödemeden şirketin kurulması 

ve faaliyetlerine başlaması mümkündür. Bu halde henüz şirkete karşı taahhüt ettiği 

sermaye payına ilişkin herhangi bir ödeme yapmaksızın şirketten ayrılan ortağa 

taahhüt ettiği sermaye payına göre hesaplama yaparak ayrılma akçesi ödenmesi, 

ayrılma akçesinin hukuki niteliği ile de bağdaşmaz. Çünkü ayrılma akçesi, ayrılan 

ortağın şirkete karşı ifa etmiş olduğu esas sermaye payının şirkette kalması 

neticesinde ayrılan ortağa ödenen bir karşılıktır740. 

f. Şirketin borca batık olması hali 

 Gerçek değer ilkesi, şirket sermayesinin yanı sıra hem şirket alacaklılarının 
 

737 Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 728. 
738 Bilgili/Demirkapı, (2013), s. 725. 
739 Bahtiyar, s. 391. 
740 Bu konuda detaylı bilgi için bkz., İkinci Bölüm.I.B. 
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hem de ayrılan ortağın korunmasını amaçlamaktadır741. Nitekim esas sermaye 

payının gerçek değerinin negatif bir değer olarak belirlenmesi, ayrılan ortağı şirkete 

karşı borçlu hale getirmez. Şirkete karşı sorumluluğu sermaye payıyla sınırlı olan 

ortağa, şirketin zararları nedeniyle taahhüt ettiği esas sermaye payından fazla bir 

sorumluluk yüklenemez742.  

 Yargıtay kararlarında, şirketin öz varlık değeri ile borçlarının mahsubunda 

şirket değerlerinin negatif olduğunu, borca batık olması nedeniyle ayrılma akçesinin 

hesaplanmasının mümkün olmadığını içtihat etmiştir743. 

 Aynı şekilde İstinaf Mahkemesi de bir kararında şirket öz varlığının eksi olarak 

ortaya çıkması nedeniyle rapor tarihi itibariyle davacının ayrılma payı 

bulunmadığına, bu durumda, davacının haklı nedenlerle ortaklıktan çıkma koşulları 

somut olayda gerçekleştiği halde şirketin borca batık olması nedeniyle çıkma 

sonucunda davacı ortağın payına ekonomik anlamda herhangi bir değer isabet 

etmediğine ve ayrılma akçesi talebinin reddine karar vermiştir744. 

 Bu bakımdan şirket değerinin dolayısıyla payın gerçek değerinin negatif 

çıkması durumunda ayrılma akçesinin hesaplanması ve ayrılan ortağa ayrılma akçesi 

ödenmesinin mümkün olmadığı gibi ayrılan ortağın şirket zararlarından sorumlu 

tutulması da mümkün değildir. 

g. Gerçek değerin belirlenmesinde esas alınacak tarih 

 Payın gerçek değerinin belirlenmesinde esas alınacak tarihe ilişkin TTK md. 

597 ve ayrılmaya ilişkin diğer hükümlerde herhangi bir özel düzenleme 

bulunmamaktadır. Kural olarak bu değerin belirlenmesinde, ortağın ayrıldığı tarih 

esas alınmalıdır745. 

 Ayrılma akçesinin hesaplanacağı tarih şirket sözleşmesinde düzenlenebilir. 

Sözleşme ile böyle bir düzenleme yapılmamışsa ayrılmanın sözleşmeye veya 

mahkeme kararına dayanmasına göre, farklı tarihlerin dikkate alınması gerektiği ileri 
 

741 Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 780. 
742 Sanwald, s. 90. 
743 Baştuğ, Çıkma ve Çıkarılma, s. 82; “ …davacının davalı şirketin %50 hisse sahibi ortağı olduğu, 
davalı şirketin 23/10/2015 tarihi itibariyle 93.198,09 TL vergi borcunun bulunduğu ve sahte belge 
kullanmaktan dolayı hakkında vergi inceleme raporu düzenlendiği, ayrıca Sosyal Güvenlik Kurumuna 
da borcunun bulunduğu, şirketin öz varlık değeri ile borçlarının mahsubunda şirket değerlerinin 
negatif olduğu, borca batık olması nedeniyle ayrılma akçesinin hesaplanmasının mümkün 
olmadığı…”, Yargıtay 11. HD., E. 2018/2631, K. 2019/3930, T. 20.05.2019, lexpera.com.tr.; Yargıtay 
11. HD., E. 2019/3224, K. 2020/2963, T. 17.06.2020, www.sinerjimevzuat.com.tr., ET. 18.06.2023. 
744 İstanbul BAM, 14. HD., E. 2018/79, K. 2018/259, T. 15.03.2018, lexpera.com.tr, ET. 18.06.2023. 
745 Sanwald, s. 99; Şahin, Çıkma ve Çıkarılma, s. 199.  

http://www.sinerjimevzuat.com.tr/
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sürülmektedir. Sözleşmesel sebeplere dayalı şirketten çıkma veya çıkarılma halinde 

ayrılma akçesi ayrılmanın hüküm ve sonuçlarını doğurduğu tarihe göre belirlenir746. 

Buna göre, ayrılma akçesi, çıkma beyanının şirkete ulaştığı veya genel kurulun 

çıkarılma kararı verdiği tarihe göre; şirket sözleşmesinde ortağın çıkmasına ilişkin 

bir hüküm bulunmaması halinde ortakların oy birliği ile alacakları genel kurul 

kararına dayalı olarak çıkmada ise ayrılma akçesinin karar tarihine göre belirlenmesi 

gerekir747. 

 Bununla birlikte ortağın; TTK md.  640/3 gereğince haklı sebeple mahkeme 

kararı ile ya da haklı sebeple şirketin feshini talep etmesi halinde TTK md. 636/3 

gereğince mahkemece resen şirketten çıkarılması halinde, ayrılma akçesinin ortağın 

ayrılma tarihi olan kararın kesinleştiği tarihe göre hesap edilmesi fiilen mümkün 

değildir748.  

 eTTK döneminde gerek doktrinde gerekse Yargı kararlarında ayrılma akçesinin 

dava tarihine göre hesaplanması gerektiği görüşü benimsenmiştir749. 

 TTK’da ise kanun koyucu, bazı hükümlerde çıkan ya da çıkarılan ortağın esas 

sermaye payının gerçek değerinin hesaplanmasında mahkeme kararına en yakın 

tarihteki verilerin esas alınmasını öngörmüştür. Örneğin, TTK md. 202/2 gereğince 

şirketler topluluğunda hakimiyetin kötüye kullanılması ile gerçekleştirilen ve bağlı 

şirket açısından açıkça anlaşılabilir haklı bir sebebi bulunmayan birleşme, bölünme, 

tür değiştirme, fesih, menkul değer çıkarılması ve önemli esas sözleşme 

değişiklikleri gibi işlemlerde, hâkim şirkete karşı dava açarak paylarının satın 

alınmasını isteyen bağlı şirket ortaklarının paylarının değeri, davanın kabulü halinde 

mahkeme kararına en yakın tarihteki verilere göre belirlenir. Aynı zamanda anonim 

şirketlerin haklı sebeple feshini düzenleyen TTK md. 531’e göre mahkemece fesih 

yerine davacılara paylarının mahkeme kararına en yakın tarihteki 

değerlerinin ödenmesine karar verilebilir750.  

 TTK md. 493/5 hükmüne göre de ayrılma akçesinin hesaplanmasında ayrılma 

 
746 Dirikkan, s. 146; Pulaşlı, Şerh, s. 3166; Şahin, Çıkma ve Çıkarılma, s. 199; Taşdelen, s. 203. 
747 Dirikkan, s. 146. 
748 Ersin Çamoğlu, Limited Ortaklıktan Çıkarılma, Banka ve Ticaret Hukuku Dergisi, Banka ve 
Ticaret Hukuku Araştırma Enstitüsü, Cilt: 30, Sayı: 3, s. 18-19. 
749 Dirikkan, s. 147; Yargıtay 11. HD. E. 2003/3919, K. 2003/10697, T. 10.11.2013, lexpera.com.tr, 
ET. 18.06.2023. 
750 Çamoğlu, Limited Ortaklıktan Çıkarılma, s. 18; Kanun koyucu gerçek değerin belirlenmesinde, 
dava tarihi ya da kararın kesinleşme tarihi yerine, karar tarihine en yakın tarihi esas alınması 
gerektiğini kabul ederek özellikle borsa rayiç değeri ve kur farkı gibi unsurların dikkate alınmasını 
istemiştir., Narçin, s. 107. 
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veya mahkeme kararı tarihine en yakın tarihteki değerin esas alınması kuralının 

kıyasen uygulanması gerekmektedir751. Buna karşılık ayrılma akçesini düzenleyen 

TTK md. 641 benzer bir hüküm içermemektedir.  

 Bir görüşe göre, ayrılma akçesi karar tarihindeki şirket malvarlığı dikkate 

alınarak belirlenmelidir. Zira davanın açıldığı tarih ile ayrılma tarihi olan mahkeme 

kararının kesinleştiği tarih arasında geçecek zamanda şirket malvarlığının azalma 

tehlikesi bulunmaktadır752. Bu nedenle doktrinde, davanın başında mahkemece bir 

ayrılma bilançosu hazırlatılması ve dava sonunda hesaplanacak gerçek değerle 

bilançodaki verilerin karşılaştırılarak bir belirleme yapılması böylece şirket 

malvarlığının azalma ihtimalinin önüne geçilebileceği ifade edilmektedir753. Bunun 

yanı sıra dava açıldıktan sonra kötü niyetli ya da muvazaalı birtakım hukuki 

işlemlerle şirket malvarlığının azaltılması halinde ayrılma akçesinin dava tarihindeki 

verilere göre hesaplanması gerektiğini savunan yazarlar da bulunmaktadır754. 

Bir diğer görüşe göre ise ayrılma akçesinin tam karar tarihine göre belirlenmesi 

fiilen mümkün olmadığından, ayrılma akçesinin karara en yakın tarihteki verilere 

göre belirlenmesi gerekir755. Yargıtay’ın da yerleşik uygulamaları bu şekildedir756. 

Yargıtay bozma öncesi yerel mahkemece alınan bilirkişi raporunun da ayrılma 

akçesinin belirlenmesi bakımından esas alınamayacağını ve bozma sonrası yerel 

 
751 TTK md. 493/5; “Devralan, paylarının gerçek değerinin belirlenmesini, şirketin merkezinin 
bulunduğu yerdeki asliye ticaret mahkemesinden isteyebilir; bu halde mahkeme şirketin karar tarihine 
en yakın tarihteki değerini esas alır. Değerleme giderlerini şirket karşılar.”, Şahin, Çıkma ve 
Çıkarılma, s. 200. 
752 Mustafa Yasan, Limited Ortaklıklarda Ortakların Genişletilmiş Sorumluluğu, Yetkin 
Yayıncılık, 1. Baskı, Ankara 2018, s.188 – 189; Orhan Nuri Çevik, Limited Şirketler Hukuku ve 
Uygulaması, Yetkin Yayıncılık, 1. Baskı, Ankara 2003, s. 250. 
753 Erdem (Nuri), Haklı Sebeple Fesih, s. 303-304. 
754 Narçin, s. 107. 
755 Cenkci, s. 14; Çamoğlu, Limited Ortaklıktan Çıkarılma, s. 18; Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 782; 
Pulaşlı, Şerh, s. 3161; Şahin, Çıkma ve Çıkarılma, s. 198; Tatlı, s. 183; Taşdelen, s. 203. 
756 Yargıtay 11. HD., E. 2016/12350, K. 2018/6242, T. 11.1.2018, Yargıtay 11. HD., E. 2017/1330, K. 
2018/8071, T. 19.12.2018, Yargıtay 11. HD. E. 2016/6258, K. 2018/58, T. 08.01.2018, Yargıtay 11. 
HD., E. 2015/11702, K. 2016/9153 Ancak Yargıtay bazı kararlarında ayrılma akçesinin dava tarihine 
göre hesaplanmasına ilişkin yerel mahkeme kararlarını da onamıştır., Yargıtay 11. HD., E. 
2015/13727, K. 2017/1861, T. 29.03.2017, Söz konusu kararda karşı oy yazısı ise ayrılma akçesinin 
hüküm tarihine göre verilmesi gerektiği yönündedir. “Dairenin kararlılık kazanan uygulamasına göre, 
şirket rayiç değerinin ve ayrılmak isteyen ortağın ayrılma akçesinin hüküm tarihine göre belirlenmesi 
gerekmektedir. Somut uyuşmazlıkta, dava 29.08.2012 tarihinde açılmış olup, mahkemece hükme esas 
alınan bilirkişi raporunda, şirketin rayiç değeri ve davacının ayrılma akçesi dava tarihine göre 
belirlenmiş, karar dava tarihinden yaklaşık 3 yıl sonra verilmiştir. Şirket rayiç değeri ve 
davacının ayrılma akçesinin hüküm tarihine göre belirlenerek karar verilmek üzere yerel mahkeme 
kararının bozulmasına karar verilmesi gerekirken, yazılı şekilde davacının temyiz isteminin reddi ile 
usul ve yasaya aykırı yerel mahkeme kararının onanmasına ilişkin sayın çoğunluk görüşüne 
karşıyım.”, https://karararama.yargitay.gov.tr/YargitayBilgiBankasiIstemciWeb/pf/sorgula.xhtml, ET. 
18.06.2023. 

https://karararama.yargitay.gov.tr/YargitayBilgiBankasiIstemciWeb/pf/sorgula.xhtml
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mahkemece yeni bir bilirkişi raporu alınarak ayrılma akçesinin karar tarihine en 

yakın tarihteki verilere göre hesaplanması gerektiğini içtihat etmiştir757. Zira dava 

süresince şirket değerinde meydana gelmesi muhtemel değişiklikler ve bu süreç 

boyunca ortağın şirketler hukukundan doğan haklarının donması da göz önüne 

alındığında menfaatler dengesi ve hakkaniyete uygun olan da ayrılma akçesinin karar 

tarihine en yakın tarihe göre belirlenmesidir. 

Nitekim muvazaalı işlemlerin bulunmamasına karşın her koşulda dava tarihinin 

esas alınması da adaletsiz sonuçlara yol açabilir. Çünkü dava tarihinden karar 

tarihine kadar geçen sürede şirket değeri ciddi oranda atmış olabilir. Karar 

kesinleşinceye kadar ortağın ortaklık sıfatı da hukuken devam etmektedir ve şirket 

değerindeki bu artışın gerçekleşmesinde ortağın koyduğu sermaye payının da katkısı 

bulunmaktadır. Bu nedenle her koşulda davanın başında bir ayrılma bilançosu 

hazırlatılması ve hakkaniyete göre dava tarihi veya karara en yakın tarihteki verilerin 

esas alınarak ayrılma akçesinin hesaplanması gerekmektedir758. 

Bununla beraber ayrılma akçesinin belirlenmesine yönelik mahkeme kararı 

TTK md. 597/1 gereği kesindir. Haklı nedenle çıkma veya çıkarılma davasında 

ayrılma akçesinin mahkeme tarafından kesin olarak belirlenmesi; ancak çıkma veya 

çıkarılma kararının istinaf ve temyizinin mümkün olması uygulamada birtakım 

sorunlara yol açmaktadır. Ayrılma akçesine ilişkin karar kesinleştikten sonra, çıkma 

ya da çıkarılma kararının istinaf ve temyiz yoluyla üst mahkemeye taşınması 

 
757 “…Dava, limited şirket ortaklığından haklı nedenle çıkmaya izin verilmesi ve ayrılma akçesinin 
tahsili istemine ilişkindir. Davacı, %10 şirket payına karşılık gelen gerçek pay değerinin ödenmesi 
suretiyle şirketten çıkarılmasını talep etmiş, mahkemece bozma ilamına uyularak, davanın kabulü ile 
TTK 638/2. maddesi uyarınca davacı ortağın haklı sebeple ortaklıktan çıkmasına, TTK'nın 641. 
maddesi gereğince hesaplanan 977.181,56 TL ayrılma akçesinin, 14/12/2016 hüküm tarihinden ödeme 
tarihine kadar işleyecek avans faizi ile birlikte davalıdan tahsiline karar verilmiştir. Mahkemece, 6102 
sayılı TTK 638/2. maddesi uyarınca haklı sebebin varlığı gözetilerek davacı ortağın ortaklıktan çıkma 
talebinin kabulünde bir isabetsizlik bulunmamakla birlikte, bozma öncesi ayrılma akçesinin 
belirlendiği, davacının belirlenen bu miktara göre davasını ıslah ettiği, ikinci bir ıslahın ve ıslah edilen 
tutardan fazlasına hükmetmenin mümkün olmadığı gerekçesiyle bozma öncesi hesaplanan tutar ile 
bağlı kalınarak hüküm kurulmuşsa da; haklı sebeple şirket ortaklığının sona ermesi halinde ortak, esas 
sermaye payının gerçek değerini isteme hakkını haizdir. Haklı sebeple ayrılan ortağın payının gerçek 
değerinin dava veya ıslah dilekçesi tarihi değil, ortaklığının sona erdiği tarihe en yakın tarih olan karar 
tarihi itibariyle hesaplanmasının gerektiği gözetildiğinde bu hususun ikinci ıslah niteliğinde 
değerlendirilerek yazılı şekilde hüküm kurulması doğru görülmemiştir. Buna göre mahkemece 
ortaklıktan çıkma payının, şirketin karar tarihine en yakın tarihteki mal varlığının gerçek değeri 
saptanması amacıyla, davacının bozma öncesi alınan bilirkişi raporuna itirazlarını da karşılayacak 
şekilde oluşturulacak bilirkişi heyetinden rapor alınarak belirlenen sonucuna göre bir karar verilmesi 
gerekirken yazılı şekilde hüküm kurulması doğru görülmemiş, kararın bu nedenle bozulması 
gerekmiştir.” Yargıtay 11. HD., E. 2021/6313, K. 2022/4505, T. 06.06.2022, 
www.sinerjimevzuat.com.tr, ET. 18.06.2023. 
758 Narçin, s. 107. 

http://www.sinerjimevzuat.com.tr/
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mümkündür. Bu durumda ayrılma akçesi şirketin güncel olmayan mali durumuna 

göre belirlenmiş olacaktır. Bu durum hem alacaklı ayrılan ortak hem de borçlu şirket 

bakımından sorunlar doğuracaktır. Şirketin mali açıdan büyüdüğü, karara en yakın 

tarihteki verilere göre belirlenen ayrılma akçesinin bu büyüme ve/veya enflasyon 

karşısında değersizleştiği durumda ayrılan ortak; şirketin mali açıdan küçüldüğü, 

karara en yakın tarihteki verilere göre belirlenen ayrılma akçesinin ise şirketin gerçek 

değerine göre fahiş kaldığı hallerde şirket açısından haksız bir sonuç ortaya 

çıkacaktır. Bu sorunun çözümü, md. 597 hükmünün mehaz İsvBK md. 789’a uygun 

hale getirilerek mahkeme kararının kesin olduğunu belirten ibarenin md. 597 

metninden çıkarılmasıdır759. 

Alman Hukukunda ayrılma akçesinin belirlenmesinde sözleşme ile özel bir 

düzenleme yapılmamışsa, dava tarihinin esas alınması gerektiği kabul 

edilmektedir760. 

h. Hesaplamayı yapacak kişi/kişiler veya makam 

Ortağın şirketten ayrılması halinde ayrılma akçesinin kim tarafından 

belirleneceğine dair TTK md. 641 ve 642 hükümlerinde açık bir düzenleme 

bulunmamaktadır; ancak dava yoluyla şirketten çıkma veya çıkarılma söz konu ise 

ayrılma akçesinin mahkeme tarafından atanacak bilirkişiler suretiyle belirlenmesi 

gerekir761. 

Şirket sözleşmesinde sözleşmesel sebeplerle çıkma veya çıkarılma hallerinde 

ayrılma akçesinin kim tarafından belirleneceğine dair bir hükme yer verilebilir. Bu 

halde ayrılma akçesi sözleşmede yer verilen kişi/kişiler tarafından belirlenir762.  

Ayrıca çıkma veya çıkarılmanın şirket sözleşmesindeki hükme dayalı olarak 

gerçekleştiği hallerde, şirket ile ayrılan ortak, ayrılma akçesinin hesaplanması 

konusunda anlaşabilirler ve sözleşmede bir hüküm bulunmasa dahi ayrılma akçesinin 

hesaplanması üçüncü bir kişiye veya uzman bir kişiye bırakılabilir. Bu halde ayrılma 

akçesi şirket ile ortak arasında belirlenmiş olacaktır763. 

 
759 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 352 – 926. 
760 Seibt, s. 1705. 
761 Şahin, Çıkma ve Çıkarılma, s. 201, Bu konuda detaylı bilgi için bkz., İkinci Bölüm.II.A.3. 
762 Bu konuda detaylı bilgi için bkz., İkinci Bölüm.II.A.2. 
763 Şahin, Çıkma ve Çıkarılma, s. 201. 
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Bununla birlikte gerek şirket sözleşmesine konulacak tahkim şartı gerekse 

ayrılan ortak ile şirket arasında yapılacak tahkim anlaşmasına dayalı olarak ayrılma 

akçesinin tahkim yolu ile belirlenmesi de mümkündür764. 

Eğer şirket ile ayrılan ortak ayrılma akçesinin belirlenmesi hususunda 

anlaşamazlarsa ayrılma TTK md. 597 gereği şirket merkezinin bulunduğu yerdeki 

asliye ticaret mahkemesi tarafından belirlenir. 

j. Hesaplamada alınacak tedbirler 

Ayrılma akçesinin karar tarihine en yakın tarihteki şirket değerine göre 

belirlenmesi halinde, dava süresince şirketin malvarlığının özensizlik veya diğer 

ortaklar tarafından kasten eritilmesi, şirketin malvarlığı değerlerini azaltan işlemler, 

devirler ve borçlanmalar yapılması ihtimaline karşılık davacı ortak mahkemeden 

şirket malvarlığının korunması için gerekli tedbirlerin alınmasını talep 

edebilecektir765. 

Çıkma veya çıkarılma davalarının açılmasından sonra şirket değerinde 

meydana gelen azalmaların ayrılan ortağa yansıtılması menfaatler dengesine de 

uygun değildir. Bu nedenle, ayrılan ortağın şirketin davanın açıldığı tarihteki 

değerinin azalmasına yol açacak nitelikteki sermaye azaltılması, şirkete ait 

işletmelerin devri gibi işlemlerin uygulanmasını dondurmak üzere mahkemeden 

ihtiyati tedbir talep etmesi ve bu şekilde payının gerçek değerinin ödenmesini 

sağlayarak menfaatini koruması mümkündür766.  

Gerekli tedbirler alınmadığı ya da alınmasına rağmen her nasılsa şirketin 

değerini azaltan işlemlerin yapıldığı durumlarda gerçek değerin bu azalmanın dikkate 

alınarak hesap edilmesi gerekmektedir. Hatta kanaatimizce böyle bir durumda gerçek 

değerin karar tarihine en yakın tarihteki verilerin değil, şirket müdürlerinin şirketin 

değerini azaltmaya yönelik işlemleri yapmadan önceki verilerin esas alınarak 

hesaplanması gerekir. 

İstinaf Mahkemesi bir kararında bu durumu şu şekilde özetlemiştir. “Gerçekten 

de yerleşik Yargıtay içtihadı uyarınca, çıkma payının hesabında karar tarihine en 

yakın bilanço verilerinin ve gerçek piyasa değerlerinin esas alınması gerekir; ancak 

davanın açılmasından sonra davalı şirket yönetiminin davacının ayrılma payını 
 

764 Bu konuda detaylı bilgi için bkz., İkinci Bölüm.II.A.5. 
765 Erdem (Nuri), Haklı Sebeple Fesih, s. 276-277; Topaloğlu/Özer, s. 1965; Bu konuda detaylı bilgi 
için bkz., Birinci Bölüm.II.D.2.d. 
766 Şahin, Çıkma ve Çıkarılma, s. 200. 
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azaltmak amacıyla şirket özvarlığını azalttığı durumlarda bu prensibin uygulanması 

haksız sonuçlara neden olabilecektir. Nitekim TTK md. 641/1 uyarınca, ortak 

şirketten ayrıldığı takdirde esas sermaye payının gerçek değerine uyan ayrılma 

akçesini istem hakkını haizdir. Bu yasal düzenlemeye göre her somut olayın özelliği 

dikkate alınarak davacının talep edebileceği gerçek pay değerinin hesaplanması 

gerekir767.” 

k. Hesaplamaya paya bağlı hak ve imtiyazlar, kamu borçları ile ek ödeme ve 

yan edim yükümlülüklerinin etkisi 

Payın gerçek değeri, şirket değerinin ayrılan ortağın esas sermaye payına oranı 

hesaplanarak belirlenir768, ancak bulunan bu değer her zaman payın gerçek değerini 

yansıtmaz. Payın gerçek değerinin tam olarak belirlenebilmesi için payın değerine 

etki eden, paya bağlı hak ve imtiyazlar ile yükümlülüklerin de dikkate alınması 

gerekir769. Sahibini doğrudan diğer ortaklar karşısında avantajlı duruma getiren 

imtiyazların, payın gerçek değerinin tespitinde göz önünde bulundurulması gerekir. 

Payın sahip olduğu öneriye muhatap olma, önalım, alım ve geri alım hakları da 

benzer şekilde payın değerini artırıcı nitelikte olduğundan hesaplamada dikkate 

alınmalıdır.  

Bunlarla birlikte ayrılan ortak şirkete ek katkılarda bulunmuşsa (örneğin şirkete 

ek ödemede bulunmuşsa), bunlar da esas sermaye paylarının itibari değerini etkiler 

ve payın gerçek değerinin belirlenmesinde dikkate alınmalıdır770.  

Nitekim kanaatimizce kâr payının hesaplanmasında ortağın yerine getirdiği ek 

ödeme yükümlülüklerinin de itibari değere eklenmesi gerektiğini771 düzenleyen TTK 

md. 608/2-f hükmü, kıyasen ayrılma akçesinin hesaplanmasında da dikkate 

alınmalıdır772. Zira ayrılma akçesi ayrılan ortak için farazi tasfiye payı niteliğindedir 

 
767 İstanbul BAM 14. Hukuk Dairesi, E. 2018/787, K. 2018/1568, T. 20.12.2018, 
www.sinerjimevzuat.com.tr, ET. 18.06.2023.  
768 Wipf/Caspar, s. 582. 
769 Şahin, Çıkma ve Çıkarılma, s. 199; Örneğin paya bağlı imtiyazlar, öneriye muhatap olma, önalım, 
alım ve geri alım hakları payın değerini artıracak niteliktedir. Paylar oy hakkında, kâr payı hakkında, 
rüçhan veya tasfiye payı hakkında imtiyazlı olabileceği gibi, müdür seçiminde aday gösterilmesi 
bakımından da imtiyazlı olabilir., Tekinalp, Sermaye Ortaklıkları, s. 479. 
770 Wipf/Caspar, s. 582. 
771 Şirket sözleşmesinde ek ödeme yükümlülüğü öngörülmüş ve bu ek ödeme yükümlülüğü ortak 
tarafından yerine getirilmişse, bu tutar da kâr payının hesaplanmasında dikkate alınır., Bahtiyar, s. 
391; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 498. 
772 Ortaklara dağıtılacak kâr payının, yıllık ticari bilançoya göre tespit edilmiş kullanılabilir öz 
sermaye tutarına dayanması zorunludur. Şirket alacaklıların korunması amacıyla şirket esas 
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ve ortaklık ilişkisi sona erdiğinde dağıtılacak tasfiye payı da bir nevi kâr payı 

niteliğindedir773. Bu bakımdan ayılma akçesinin hesaplanmasında ek ödeme 

yükümlülüklerinin de dikkate alınması gerekmektedir. 

Diğer taraftan esas sermaye payının bağlı olduğu (ancak henüz ifa edilmemiş) 

ek ödeme yükümlülüğü gibi yükümlülükler de payın değerine olumsuz etki 

edecektir. Şirketteki esas sermaye paylarının tamamı veya bazıları ek ödeme 

yükümlülüğüne tabi tutulabilir. Özellikle, sadece bazı esas sermaye paylarının ek 

ödeme yükümlülüğüne tabi tutulması durumunda, bu yükümlülük payın gerçek 

değerinin belirlenmesinde önem arz edecektir. Bunun yanı sıra pay üzerinde intifa, 

rehin gibi sınırlı ayni haklar kurulmuşsa, bunlar da payın değerine olumsuz etki eden 

unsurlar olarak, payın gerçek değerinin belirlenmesinde dikkate alınmalıdır774. 

Tüm bunların yanı sıra ayrılan ortağın, ayrılma tarihinden sonra şirkete karşı 

ifa etmek zorunda olduğu, paya bağlı olmayan ancak ortaklar arasındaki güven 

ilişkisinden dolayı ayrılan ortağın şahsi olarak sorumluluğunu doğuran (henüz 

aradaki güven ilişkisi sarsılmadan evvel ortağın şirketin işleyişi bakımından 

üstlendiği ve ayrılma ile son bulmayan) yükümlülükler de ayrılma akçesinin 

belirlenmesinde dikkate alınmalıdır775. Örneğin uygulamada zaman zaman şirket 

ortaklarının şirketin faaliyetlerinin devamını sağlamak amacıyla şahsi teminat veya 

kefalet sözleşmesi yaptıkları, şahsi kambiyo senedi düzenledikleri ya da şirkette 

mevduat olarak kullanılmak üzere şahsi kredi sözleşmesi yaptıkları görülmektedir. 

Gerçekten de her ne kadar paya bağlı olmadığı için payın gerçek değerine etki 

etmese de ortağın güvene dayalı olarak altına girdiği bu yükümlülükler ayrılma 

akçesinin belirlenmesinde göz önünde tutulmalıdır. 

Nitekim Yargıtay da şirket ortakları/yakınları ile şirket arasındaki 

borçlanmaların da hesaplamada dikkate alınması gerektiğini içtihat etmektedir776. 

 
sermayesinin karşılığının pay sahiplerine dağıtılması yoluyla eksilmesinin önlenmesi, sermayenin pay 
sahiplerine iadesi yasağı kapsamında emredici olarak kanunda düzenlenmiştir. Dolayısıyla, ayrılan 
ortağa ödenecek ayrılma akçesinin kapsamı da bu yasak kapsamında belirlenmelidir., Ali Murat Sevi, 
Anonim Ortaklıkta Sermayenin Oluşturulması ve Pay Sahiplerine İade Edilmesi Yasağı, Seçkin 
Yayınevi, 4. Baskı, Ankara 2013, s. 497-498. 
773 Taşdelen, s. 204.  
774 Wipf/Caspar, s. 582- 583. 
775 Seibt, s. 1704-1705. 
776 “…Limited şirket ortaklığından çıkarılmasını isteyen davacı ortağın payının değerinin tespitinde, 
kayıtların ciddi hesap hatalarını içermesi nedeniyle, alacak ve borçlar bilançoda yazılı hususlar 
dikkate alınmış ve davacı ortak rapora itiraz etmiş ve şirket ortaklarının yakınlarına gerçekte olmayan 
bir borçlandırma yapıldığını ileri sürmüştür. Mahkemece şirket tarafından yapılan bu 
borçlandırmaların fiktif olup olmadığı, şirket yöneticilerinin bu surette şirketin aktiflerini azaltarak 
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Bununla birlikte ayrılan ortağa şirket varlığından herhangi bir menfaat sağlanmış ise 

bu menfaatlerin de ayrılma akçesinin belirlenmesinde dikkate alınması gerekir777. 

Ancak Yargıtay bazı kararlarında gerçek değerin hesabında dikkate alınmayan 

şirkete karşı borçlanmaların hesaplanan ayrılma akçesi değerinden takas ve mahsup 

edilerek kalan miktarın ayrılma akçesi olarak ödenmesine hükmedilen yerel 

mahkeme kararlarını onamıştır778. 

 
pasiflerini artırma gayretine girip girmedikleri, davacıyı gerçek olmayan şekilde borçlandırıp 
borçlandırmadıkları hususunda bir inceleme ve değerlendirme yapılması gerekmektedir.”, Yargıtay 11 
HD., E. 2010/1055, K. 2010/12001, T. 25.11.2010, Eriş, s. 3945- 3946;. 
777 “…Davacılar, dava dilekçesinde, şirketin kuruluş tarihinden itibaren şirketten 5.000’er USD 
aldıklarını, ödenen bu meblağın şirket müdürleri tarafından kendilerine borç olarak yazıldığını beyan 
etmişler, bilirkişi ek raporunda ortaklara ödenen bu meblağların ticari defterlere yansıtılmadığının 
tespit edildiği mütalaa edilmiş, mahkemece bu meblağın kâr payı olduğu, tüm ortaklara ödendiği, 
gerçek değerden düşülmesinin yerinde olmayacağı gerekçesi ile davacıların ayrılma akçesinin 
hesabında dikkate alınmamıştır. Oysa, şirket tarafından kâr payı dağıtılmadığı tarafların kabulünde 
olup, davacıların dava dilekçesindeki açıklamaları karşısında 5.000 USD’ nin ayrılma akçesi 
hesabında değerlendirmeye alınması gerekirken yazılı şekilde karar verilmesi de isabetli 
görülmemiştir.”, Yargıtay 11 HD., E. 2017/4829, K. 2019/1569, T. 26.02.2019, 
https://karararama.yargitay.gov.tr/YargitayBilgiBankasiIstemciWeb/pf/sorgula.xhtml, ET. 
18.06.2023; “…Dava, şirketin fesih ve tasfiyesi istemine ilişkin olup, mahkemece dosyaya sunulan 
bilirkişi raporu doğrultusunda şirketin feshi yerine davacıların şirketten çıkarılmasına ve payların 
gerçek değerinin ödenmesine karar vermenin yerinde olacağı gerekçesi ile şirketin feshine yönelik 
talebin reddine, davacıların paylarına karşılık gelen değerin şirketten alınarak davacıya ödenmesine 
karar verilmiştir. Davalı şirket vekili temyiz dilekçesinde, davacı ...’in şirkete ait olan daireyi kendi 
adına devraldığını ve bu nedenle davacının devraldığı daire bedelinin çıkma payından mahsubu 
gerektiğini savunmuştur. Mahkemece bu istem, dairenin satış sözleşmesi davalı şirket ile dava dışı ... 
Grup arasında yapılmış olmakla birlikte ... tarafından ortağa yapılan satışın defterlere yansıtılmamış 
olduğu, dairenin şirket kayıtlarında da yer almadığı gerekçesi ile reddedilmiştir. Ancak, davalı şirket 
iddiasını ispat zımnında kendisi ile dava dışı ... arasında yapılan sözleşmeyi ibraz etmiş olup, 
sözleşmeye göre daire ... Grup tarafından davalı şirkete verilecektir. Sözleşme hükmüne rağmen, yine 
davalı şirket tarafından ibraz edilen faturaya göre dava dışı ... bu daireyi tanzim ettiği fatura ile davacı 
...’e satmış görülmektedir. Bu durumda, dairenin şirket defterlerinde kayıtlı olmaması tabii olup, 
mahkemece gerektiği taktirde bu belgeler konusunda ...’in isticvap edilerek dinlenilmesi, dairenin tapu 
kaydının celbi, varsa davalının ve davacı ...’in bu konuya yönelik tüm delillerinin toplanması, daire 
şirkete ait olmasına rağmen davacı ... tarafından mal edinilmiş ise değerinin belirlenerek çıkma 
payından mahsup edilmesi gerekirken, eksik inceleme ile karar verilmesi doğru olmamıştır. ...-
Davacılar, dava dilekçesinde, şirketin kuruluş tarihinden itibaren şirketten 5.000’er USD aldıklarını, 
ödenen bu meblağın şirket müdürleri tarafından kendilerine borç olarak yazıldığını beyan etmişler, 
bilirkişi ek raporunda ortaklara ödenen bu meblağların ticari defterlere yansıtılmadığının tespit 
edildiği mütalaa edilmiş, mahkemece bu meblağın kar payı olduğu, tüm ortaklara ödendiği, gerçek 
değerden düşülmesinin yerinde olmayacağı gerekçesi ile davacıların ayrılma akçesinin hesabında 
dikkate alınmamıştır. Oysa, şirket tarafından kâr payı dağıtılmadığı tarafların kabulünde olup, 
davacıların dava dilekçesindeki açıklamaları karşısında 5.000 USD’nin ayrılma akçesi hesabında 
değerlendirmeye alınması gerekirken yazılı şekilde karar verilmesi de isabetli görülmemiştir.” 
Yargıtay 11. HD., E. 2017/4829, K. 2019/1569, T. 26.02.2019, www.sinerjimevzuat.com.tr, ET. 
18.06.2023. 
778 “…davacının davalı şirket ortaklığından çıkmasına izin verilmesine, davacı ortağın ...'nın 641.md 
gereğince hesaplanan ayrılma akçesinden şirkete olan borcu düşüldükten sonra geriye kalan 
496.264,69 TL ayrılma akçesinin davalı şirketten tahsiline, davalının takas ve mahsup talebinin 
kabulü ile …mahsup edilen kısım dışında kalan fazlaya ilişkin istemin reddine karar verilmiştir.”, 
Yargıtay 11. HD., E. 2017/2501, K. 2018/7984, T. 17.12.2018, www.sinerjimevzuat.com.tr, ET. 
18.06.2023. 

https://karararama.yargitay.gov.tr/YargitayBilgiBankasiIstemciWeb/pf/sorgula.xhtml
http://www.sinerjimevzuat.com.tr/
http://www.sinerjimevzuat.com.tr/
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3. Ayrılma Akçesinin Hesaplanması Bakımından Şirket Değerlemesi ve İlgili 

Kavramlar 

a. Genel olarak 

Değerleme, bir varlığın değerinin tahmin edilmesi779, varlığın değerinin para 

cinsinden ifade edilmek suretiyle belirlenmesidir780. Başka bir deyişle değerleme, 

para haricindeki ekonomik değeri olan varlıkların bu değerinin para cinsinden 

belirlenmesi, örneğin bir şirketin sahip olduğu toplam aktiflerinin ekonomik 

değerinin tahmin ve tayin edilmesi işlemidir781. 

 Şirket değerlemesi bakımından ise değer kavramı farklı yaklaşımlarla ifade 

edilmektedir782.  

b. İşleyen teşebbüs değeri 

 İşleyen teşebbüs değeri, şirketin aktif haldeyken devredilmesi halinde sahip 

olacağı değeridir. Bu değer şirketin maddi ve maddi olmayan783 tüm unsurlarını 

kapsamaktadır. İşleyen teşebbüs değeri şirketin bir bütün halinde hesaplanan değerini 

ifade eder784. 

 Başka bir deyişle, işleyen bir teşebbüs olarak şirketlerin değeri, yalnızca sahip 

olduğu varlıkların toplam değeri değil, bu değerler toplamına elle tutulamayan 

“örgüt” unsuruna ilişkin değerin de dahil edildiği değerdir. Şirketlerin işleyen 

 
779 Yalçın, s. 27. 
780 Medine Türkcan, Nalan Akdoğan, Uluslararası Değerleme Standartlarında Etı̇k İlkeler Ve 
Uluslararası Denetim Standartları İle Karşılaştırmalı İncelenmesi, Muhasebe Bilim Dünyası Dergisi, 
Özel Sayı 2018, s. 427; Muzaffer Küçük, Değerleme, İpekyolu Matbaacılık, 1. Baskı, İstanbul 2018, 
s. 39.  
781 Yıldırım Beyazıt Önal, Erdinç Karadeniz, Serkan Yılmaz Kandır, Devam Eden Değerin 
Hesaplanması: İMKB’ye Kote Bir Turizm İşletmesi Üzerinde Uygulama, Çukurova Üniversitesi 
Sosyal Bilimler Enstitüsü Dergisi, Yıl: 2005, Cilt: 14, Sayı:2, s. 370; Türkiye Muhasebe Standartları 
Kurulu (TMSK)’ ca yayınlanan Finansal Tabloların Hazırlanma ve Sunulma Esaslarına İlişkin 
Kavramsal Çerçeve Hakkında Tebliğ Sıra No: 1’in ekinde yer alan ve TMS / TFRS’ nin 
oluşturulmasında esas alınmak üzere hazırlanan Kavramsal Çerçeve (TMSK Kavramsal 
Çerçevesi)’nin 99. maddesinde değerleme “finansal tablolarda yer alan unsurların bilançoda ve gelir 
tablosunda tahakkuk ettirilecekleri ve gösterilecekleri parasal tutarların belirlenmesi işlemini ifade 
eder” şeklinde tanımlanmıştır., Hikmet Ulusan, Finansal Raporlama Açısından Değerleme, Çukurova 
Üniversitesi Sosyal Bilimler Enstitüsü Dergisi, Yıl: 2007, Cilt: 16, Sayı: 2, s. 528. 
782 Müge Çetiner, Altuğ Özöğüt, Hasan Ali Kendir, İndirgenmiş Nakit Akımları Yöntemi ile Şirket 
Değerleme ve Bir Uygulama Örneği, Journal Of Institute Of Economic Development And Social 
Researches, Cilt: 4, Sayı: 9, s. 347. 
783 Patent değeri, marka değeri, şerefiye değeri, müşteri listeleri gibi değerler maddi olmayan değerler 
kapsamındadır., Yalçın, s. 40. 
784 Mustafa Kırlı, Şirket Değerlemede İndirgenmiş Nakit Akımları Yöntemi ’nin Bir Girdisi Olarak 
Devam Eden Değer’in Belirlenmesi, Yönetim ve Ekonomi Dergisi, Yıl: 2005, Cilt: 12, Sayı: 2, s. 
166; Yalçın, s. 40. 
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teşebbüs değerinin varlıklarının toplam değerinden, yani defter veya tasfiye 

değerinden düşük olması halinde şirketleri işleyen bir teşebbüs olarak yaşatmanın bir 

önemi olmaz785.   

 İşleyen teşebbüs olarak faaliyetlerine devam eden bir şirketin işleyen teşebbüs 

niteliği taşımayan bir şirketten en önemli farkı; faaliyetlerinden gelir elde etmesi 

veya gelir elde etme beklentisinin olmasıdır. Bu bakımından, şirketlerin varlıklarına 

ve ticari faaliyetlerinden elde ettiği gelire dayalı bir değeri bulunduğu kabul 

edilebilir786. 

 İşleyen teşebbüs değeri, aynı zamanda bir şirketi devralmak isteyen kişi 

açısından o şirketin ifade ettiği değerdir787. Faaliyetlerine devam eden bir şirketin 

değeri, sahip olduğu varlıkları dışında o şirketin işleyişini de kapsamaktadır. Bu 

anlamda işleyen teşebbüs değeri, şirketin bir bütün olarak devredilmesi halinde sahip 

olduğu bir değer türüdür788. Bu nedenle tasfiye değerinden farklı olarak şirketin 

entelektüel sermayesi, imajı ve örgütü gibi maddi olmayan unsurlarının değerini de 

kapsamaktadır789. Bu değerleme türünde şirketlerin şerefiye ve müşteri portföyü ile 

faaliyetlerine devam edeceği kabul edilmektedir790. 

c. Tasfiye değeri 

 Tasfiye değeri, bir şirketin işleyen teşebbüs değeri kavramından farklı bir değer 

kavramıdır791. Tasfiye değeri bir şirketin zorunlu bir sebepten dolayı kısıtlı bir zaman 

dilimi içerisinde devredilmesi ile sağlanacak değerden şirket borçlarının mahsup 

edilmesi neticesinde kalan tutarın piyasadaki toplam pay sayısına bölünmesi ile elde 

edilen değeridir792. Tasfiye işlemi belirli bir zaman dilimine yayılarak daha planlı bir 

şekilde yapılırsa devir daha yüksek bir bedelle gerçekleşir; ancak kısıtlı bir sürede 

yapılan tasfiye işlemi zorlamayı gerektirdiğinden genellikle daha düşük bir devir 

bedeli elde edilmesini sağlar. Bu bakımdan esasen tasfiye değeri bir şirketin 

 
785 Murat Ertuğrul, Değer-Fiyat Ayrımı ve İşletme Değeri: Kuramsal Bir Bakış, Eskişehir Osmangazi 
Üniversitesi İİBF Dergisi, Yıl: 2008, Sayı: 3, Cilt:2, s. 149. 
786 Ertuğrul, s. 149. 
787 Dirikkan, s. 109. 
788 Mustafa Gözen, Şirket Değerlemesine Kuramsal Açıdan Genel Bir Bakış, Ahi Evran Üniversitesi 
Sosyal Bilimler Enstitüsü Dergisi (AEÜSBED), Yıl: 2019, Cilt: 5, Sayı: 2, s. 202. 
789 Kırlı, s. 166. 
790 Gözen, s. 203. 
791 Kırlı, s. 166. 
792 Ertuğrul, s. 149; Gözen, s. 202; Yavuz Aydın, Firma Değerleme Yöntemleri, Kırklareli 
Üniversitesi, İİBF. Dergisi, Yıl: 2012, Cilt: 1, Sayı: 1, s. 96-97. 
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minimum değerine karşılık gelmektedir793. 

 Tasfiyenin iradi ya da zaruri olması da tasfiye değerini etkilemektedir. 

Dolayısıyla tasfiye değerine özgü ölçülerin de zorunlu ve ihtiyari tasfiye değeri 

olduğu kabul edilebilir. Tasfiye değeri de şirketin maddi olmayan unsurlarının 

değerini dikkate almadığı için işleyen bir şirket bakımından gerçek değeri 

göstermeyecektir794. 

d. Nominal (itibari) değer  

 Nominal değer, bir varlığın üstünde bulunan değeridir. Para, senet, çek, hisse 

senedi, pul, tahvil vb. menkul kıymetlerin üstünde yer alan yani yazılı/basılı olan 

değer nominal değerdir795. “Nominal değere sahip olan her varlığın bu değeri 

değerlemeye esas olmamaktadır. Nominal değer ile değerlenecek kıymetler, “kasa 

mevcutları ve çıkarılmış tahviller” olarak kanunda belirlenmiştir796.” (VUK md. 284-

286) 

 Piyasa değeri arz ve talebe göre değişkenlik göstermesine rağmen nominal 

değer değişmemektedir797. Bir varlığın nominal değeri, o varlığın gerçek değerinden 

veya piyasa değerinden farklılık gösterebilir. Zira bu değer yalnızca sayısal ifade ile 

alım gücünü belirlemektedir798. 

e. Makul (rayiç) değer 

 Makul değer, herhangi bir baskı ya da zorlayıcı bir unsur olmadan bir varlığın 

tecrübeli kişiler ve/veya kurumlar arasında serbestçe el değiştirdiği değerdir. Başka 

bir ifadeyle makul değer alıcı ve satıcı arasında herhangi bir baskı olmadan ve 

tarafların konu ile ilgili bilgi ve tecrübe sahibi olduğu bir halde gerçekleştirilen el 

değiştirme değeridir799. Makul değer birden çok alıcı ve satıcının bir uzlaşmaya 

ulaştığı fiyatı temel alır ve değerlemeyi tek bir alıcı satıcı ilişkisi ile sınırlandırmadan 

yapar800. Tam rekabet koşullarının bulunduğu piyasalarda makul değer piyasa 

 
793 Dirikkan, s. 108- 109; Ertuğrul, s. 149; Gözen, s. 202. 
794 Ertuğrul, s. 149. 
795 Yalçın, s. 36. 
796 Hacı Arif Tunçez, Türkiye Muhasebe Standartları (TMS) ile Vergi Usul Kanunu (VUK) Açısından 
Değerleme Ölçümlerinin Karşılaştırılması, Avrasya Sosyal ve Ekonomi Araştırmaları Dergisi, Yıl: 
2019, Cilt: 6, Sayı: 1, s. 212. 
797 Sipahi/Yanık/Aytürk, s. 3. 
798 Yalçın, s. 36. 
799 Yalçın, s. 312. 
800 Yalçın, s. 39. 
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değerine eşit olmaktadır801. 

 Makul değer, cari değer olarak da ifade edilmektedir802. Bir varlığın makul 

değerinin en iyi göstergesi aktif bir piyasada kayıtlı bir fiyatının bulunmasıdır; ancak 

o varlığa dair aktif bir piyasa olmaması halinde, makul değer gelir, piyasa veya 

maliyet yaklaşımı gibi bir değerleme yöntemi kullanmak suretiyle belirlenebilir. 

Değerleme yöntemlerinde aynı veya benzer özelliklere sahip olan başka bir varlığa 

ait makul değerin kaynak olarak alınması, tecrübeli ve ilgili istekliler arasında 

pazarlık usulü ile gerçekleştirilen piyasa işlemlerinin kullanılması, indirgenmiş nakit 

akışı çözümlemeleri ve opsiyon fiyatlama modelleri söz konusudur. Şirket, bir 

varlığın değerini belirlemek için piyasa katılımcıları tarafından çoğunlukla tercih 

edilen bir değerleme yöntemi varsa ve bu yöntemin piyasada fiilen gerçekleştirilen 

işlemlere yönelik güvenilir değer tahminleri sağladığı kanıtlanmışsa, bu değerleme 

yöntemini kullanır. Tercih edilen değerleme yönteminde büyük ölçüde mevcut 

piyasa verileri dikkate alınırken şirkete ilişkin verilere mümkün olduğu kadar az yer 

verilir803. 

f. Yatırım (tasarruf) değeri 

 Bir şirketi devralan kişinin, şirkete ait varlıkları kendine özgü bir şekilde 

kullanmayı ve bu kullanım şekliyle, şirketin hali hazırdaki işleyen durumuna göre 

daha yüksek bir gelir elde etmeyi hedeflemesi durumunda, kişinin şirket için yaptığı 

sübjektif değerlemeye stratejik değer ya da yatırım değeri adı verilir804. 

 Başka bir deyişle yatırım değeri, bir iktisadi kıymetin değerleme gününde 

sahibi için arz ettiği gerçek değerdir (VUK madde 264). Yatırım değeri yöntemi 

iktisadi kıymetlerin değerlemesinde pek tercih edilen bir yöntem değildir. Yalnızca 

senede bağlı alacak ve borçların değerlemesinde tercih edilebilir805. 

 Yatırım değeri yatırımcının sübjektif kriterlerine dayalı olduğu için şirket 

değeri hakkında objektif ve gerçeğe uygun sonuçlar vermeyebilir. 

 
801 Osman Gürbüz, Yakup Ergincan, Şirket Değerlemesi Klasik ve Modern Yaklaşımlar, Literatür 
Yayıncılık, 1. Baskı, İstanbul 2004, s. 12. 
802 Hikmet Ulusan, Makul Değer Muhasebesi ve Konu Kapsamındaki Gelişmeler, Öneri Dergisi, Yıl: 
2006, Cilt: 7, Sayı: 26, s. 115. 
803 Ayten Ersoy, Serkan Çakır, Makul Değer Muhasebesi ve Uluslararası Muhasebe Standartlarına 
Göre Makul Değerin Ölçümü, Muhasebe ve Finansman Dergisi, Yıl: 2008, Sayı: 37, s. 21; Ulusan, 
Makul Değer Muhasebesi, s. 115. 
804 Yalçın, s. 40. 
805 Tunçez, s. 212. 
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g. Defter değeri 

 Defter değeri, şirketin toplam varlıkları ve pasifleri dikkate alınarak elde edilen 

değeridir. Muhasebe değeri veya öz varlık değeri olarak da adlandırılır806. Kullanılan 

muhasebe tekniklerinin farklı olması varlıkların defter değerlerini 

değiştirebilmektedir807. Bu bakımdan defter değerine göre yapılacak hesaplamalarda 

birbirinden farklı sonuçlar ortaya çıkabilecektir. Bununla birlikte defter değeri 

bilançoda yer alan tarihi verilere dayandığı için şirketin arsa, bina ve makinaları gibi 

sabit varlıklarının güncel ve mevcut piyasa değerlerini yansıtmamaktadır. Özellikle 

enflasyon yüksek olan piyasalarda, enflasyonun fiyatlar üzerinde yarattığı etki 

nedeniyle güncel değerler ile bilanço değerleri arasındaki farklılıklar, defter değerini 

piyasa değerinden oldukça uzaklaştırmaktadır. Enflasyon yüksek olan ortamlarda 

şirketlerin defter değeri olduğundan daha düşük, enflasyon düşük olan ortamlarda ise 

daha yüksek görünebilecektir. Çünkü şirketlerin piyasa değerleriyle defter değerleri 

arasındaki ilişki zayıftır 808. 

 Defter değeri, varlıkların amortisman düşülmek suretiyle hesaplanan 

değerlerinden borçların mahsup edilmesi neticesinde elde edilen değerdir. Şirket 

değerinin belirlenmesinde defter değerinin önemli bir rolü bulunmamaktadır. Defter 

değeri, değerleme yöntemlerini desteklemek için aynı zamanda da şu durumlarda 

kullanılabilir809:  

• Yeni kurulmuş şirketlerde,  

• Kazançları dengesiz olan şirketlerde,  

• Geleceğe yönelik belirsizliğin yüksek olması nedeniyle gelecek gelirlerine dayalı 

yöntemlerin spekülatif bir hal aldığı durumlarda,  

• Sermaye piyasalarının ve/veya ekonominin daraldığı ve uygun bir fiyatla yeni 

menkul kıymetlerin pazarlanmasının zor olduğu durumlarda,  

• Şirketlerin hisse senetlerinin defter değerinin piyasa değerinden önemli ölçüde 

yüksek olduğu durumlarda, 

• Bankalar gibi varlıklarının büyük bölümü parasal varlıklar olan şirketlerde. 

 Defter değeri, piyasa değeri ile oluşan fark ve maddi olmayan varlıkları dikkate 

 
806 Ertuğrul, s. 148; Yalçın, s. 37.  
807 Ertuğrul, s. 148; Gözen, s. 202; Nurgül Chambers, Firma Değerlemesi, Avcıol Basım Yayım, 
İstanbul 2005, 1. Baskı, s. 185.  
808 Ertuğrul, s. 148; Yalçın, s. 37-38.  
809 Aydın (Yavuz), s. 133; Ertuğrul, s. 149.  
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almaması nedeniyle düzeltilerek kullanılmalıdır. Bu düzeltmeler defter değerini 

temel alan spesifik ölçülerde göz önüne alınır. Defter değerini düzeltmeyi amaçlayan 

en önemli spesifik ölçüler arasında düzeltilmiş defter değeri, yerine koyma değeri ve 

net aktif değeri sayılabilir. 

h. Gerçek değer 

 Gerçek değer, bir varlığın piyasadaki verilere göre olması gereken değeri 

olarak ifade edilmektedir. Bu değeri, şirketin gelir sağlama kapasitesi ve 

yatırımcıların kazanç beklentileri oluşturur. Bunun yanı sıra, gerçek değer kişisel 

görüşlerden ziyade değerlemesi yapılan şirketin yapısı ve karakteristik özellikleri, 

şirketin varlıkları, kazanma gücü ve diğer unsurların esaslı bir analizi yapılarak 

belirlenir. Ayrıca şirketin yapısından başka sektörel yapı ve ekonomik dalgalanmalar 

da gerçek değere etki eden unsurlardandır810. Finans literatüründe gerçek değeri 

belirlemek için kullanılan çeşitli yaklaşımlar beklentilere ve indirgenmiş nakit 

akımlarına dayanmaktadır. 

 Gerçek değer, her şirket bakımından şirketin varlıkları, sermaye yapısı, kârlılık 

durumu, dağıtılan kâr payları, gelecekteki yatırım yapma kapasitesi ve tüm bu 

hususların sürekliliği gibi veriler dikkate alınarak belirlenir. Gerçek değerin 

belirlenmesinde bu verilerin haricinde, şirketin faaliyet gösterdiği sektör, ekonomi ve 

şirketin faaliyet alanına göre küresel ekonominin geleceğine yönelik tahminler gibi 

şirket harici faktörler de dikkate alınmalıdır. Nitekim bu faktörler de şirketin gelir 

sağlama kapasitesine doğrudan etki etmektedir811. 

j. Piyasa değeri 

 Piyasa değeri, borsada işlem gören şirketlerin borsa değeridir. Şirketlerin hisse 

senetlerinin değeri piyasa koşullarına göre çeşitli dış etkenler ve ekonomik 

dalgalanmalar karşısında değişiklik gösterebilir. Bu nedenle bir şirketin hisse 

senetlerinin uzun vadede gerçek değerlerini bulacakları kabul edilir812. Borsada işlem 

görmüyorsa şirketin mevcut piyasa şartlarında oluşan arz ve talebe göre ortaya çıkan 

değeri, piyasa değeridir813. Bir şirketin piyasa değeri; ancak aktif bir piyasada 

elverişli bir satış işlemi bakımından gerekli olan alıcı ve satıcının basiretli davrandığı 

 
810 Yalçın, s. 36. 
811 Ertuğrul, s. 150. 
812 Ertuğrul, s. 151; Sipahi/Yanık/Aytürk, s. 29; Yalçın, s. 38.  
813 Yalçın, s. 38; Sipahi/Yanık/Aytürk, s. 29. 
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ve değerin kanunsuz güdülerle etkilenmediği bir ortamda belirlenebilir. Piyasa 

değeri, bilanço tarihindeki cari piyasa değerleri ile değer artışları ve azalışları ile 

birlikte dikkat alınarak belirlenir814. 

 Bir şirketin veya hisse senedinin piyasa değeri, mevcut piyasadaki arz ve talebi 

dengeleyen değerdir. Bu değer, değerlemenin yapıldığı tarihteki arz ve talep 

miktarına göre oluşur bu nedenle arz ve talep oranlarının değişmesi piyasa değerini 

de etkiler. Bir şirketin hisse senetlerinin piyasa değeri, şirket içi unsurlarda herhangi 

bir değişme olmasa bile piyasa şartlarındaki değişimlere bağlı olarak değişiklikler arz 

edebilir. Başka bir deyişle mevcut piyasa şartlarının bir hisse senedinin piyasa 

değerini gerçek değerinin üzerine çıkarılması ya da altına indirmesi mümkündür815. 

 Bir varlık bilinen bir piyasa değerine sahipse o varlığın gerçek değeri ile piyasa 

değeri eşittir816. 

k. Emsal değer  

 “Emsal değer, “gerçek bedeli olmayan, bilinmeyen ya da doğru olarak tespit 

edilemeyen bir varlığın değerleme gününde satılması halinde emsaline nazaran sahip 

olacağı değerdir.” (VUK md. 267) 

 Emsal değerin tespit edilebilmesi için bir varlığın gerçek değerinin olmaması, 

bilinmemesi veya tam ve doğru olarak tespit edilememesi gerekmektedir817.  

 Kanundaki tanımda yer verilen gerçek değer terimi açık değildir; ancak 

değerlemesi yapılacak varlığın satılması halinde emsaline nazaran sahip olacağı 

değer olarak ifade edildiğinden gerçek değerden satış bedeli, daha doğrusu piyasa 

değeri anlaşılmalıdır818. 

l. Şirket değerlemesi 

 Şirket değerlemesi, şirketin belli bir tarihte sahip olduğu varlık ve 

kaynaklarının değerinin para cinsinden belirlenmesidir819. Yani şirketlerin varlık, 

 
814 Saime Önce, Menkul Kıymet Yatırımları ve Gerçeğe Uygun Değer ile Değerleme Yöntemi, 
Anadolu Üniversitesi İİBF. Dergisi, Yıl: 1997, Cilt: 13, Sayı: 1, s. 167. 
815 Ertuğrul, s. 151. 
816 Fikret Otlu, İbrahim Çenberlitaş, TFRS 13 Çerçevesinde, Gerçeğe Uygun Değer Yaklaşımları ve 
Standart Uyarınca Kaydileştirilmesi, Dicle Üniversitesi İktisadi ve İdari Bilimler Fakültesi Dergisi, 
s. 346. 
817 Tunçez, s. 212. 
818 Tunçez, s. 212. 
819 Ümit Ataman, Muhasebede Dönem Sonu İşlemleri, Türkmen Kitabevi, İstanbul, 2009, 1. Baskı, 
s. 17. 



  

157 
 

gelir gider ve kaynaklarının para cinsinden belirlenmesidir820.  

 Değerleme süreci ise iktisadi bir varlığın gerçek değeri ile piyasa değerinin eşit 

olup olmadığının, başka bir deyişle piyasa fiyatının bu varlığın değerini hangi oranda 

yansıttığının çözümlenmesidir. Değerleme sürecinde bir şirketin değerinin 

belirlenmesi için birtakım yöntemler kullanılır821. 

 Şirket değerlemesi farklı kişi veya kurumlarca çeşitli amaç ve ihtiyaçlar 

doğrultusunda farklı yaklaşım ve yöntemlerle yapılıp çeşitli veri ve tahminlere dayalı 

olduğundan hiçbir zaman tek ve kesin bir değeri yansıtmaz. 

 VUK. md. 258 hükmüne göre, değerleme vergi matrahının hesaplanması ile 

ilgili iktisadi kıymetlerin takdir ve tespitidir. Değerleme değer takdirinin sürecidir822. 

 Şirket değerinin belirlenmesinde yöntem oldukça önemlidir. Şirket 

değerlemesi, şirketin makul ve uygun piyasa değerinin tespit edilmesini amaçlar. 

Şirket değerlemesi; şirketin mevcut durumunun ve kapasitesinin değerlendirilmesi ve 

analizi, stratejik ve işlevsel bakımdan şirketin gelecekteki durumunun araştırılması, 

tahmin ve risklerin tespit edilerek sayısal olarak belirtilmesi, farklı açılardan şirketin 

mevcut durumunun değerlendirilmesi, değerlemenin amacına uygun yöntemin 

kullanılması ve değerlemeyi yapacak kişi ya da kişilerin teknik açıdan yeterli 

seviyede olması özelliklerini içermelidir823. 

m. Değerlemeye etki edecek Unsurlar 

i. Genel olarak 

 Şirket değerlemesinde, değerlemeye etki eden birçok unsur bulunmaktadır. 

Bunlardan bazıları şirkete özgü unsurlar bazıları ise makro ölçekli sektör, piyasa 

veya genel ekonomik durumla ilgili unsurlardır824. 

 Şirketin faaliyet gösterdiği sektörün durumu, sermaye ve varlık yapısı, 

büyüklüğü, uzmanlarca öngörülen büyüme hızı ve likidite durumu, şerefiyesi (good 

will)825, gelecekte yaratabileceği kâr potansiyeli, kâr dağıtma politikası ve kapasitesi, 

 
820 G. Özkan, Değerleme Yöntemler, Mali Hukuk Dergisi, Yıl: 1995, Sayı: 57, s. 7. 
821 Önal/Karadeniz/Kandır, s. 370. 
822 SPK Tebliği Seri: VIII, No: 45, Terimler Sözlüğü. 
823 M. Altan Masun, Firma Değerlemesi Yaklaşımları ve Otelcilik İşletmesi Örneği, Marmara 
Üniversitesi İktisadi ve İdari Bilimler Dergisi, Yıl: 2017, Cilt: 39, Sayı: 1, s. 215. 
824 Chambers, s. 24. 
825 Şerefiye tanımlanamayan, elle tutulamayan fakat bir şirketin ekonomik değerini kısmen temsil 
eden bir yığın soyut kavramı içermektedir. Bunlar çalışanların bilgi dağarcığı, eğitimsel nitelikleri, 
şirket itibarı, müşteri sadakati ve dağıtım kanalları gibi varlıklardan oluşmaktadır., Yalçın, s. 41, 
Şerefiye, şirketlerin devralınması esnasında, şirket için ödenen bedel ve piyasa rayiç tutarı ile 
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şirketin kullandığı teknoloji, makine ve tesisatın durumu ile araştırma geliştirme 

faaliyetleri, gelecekte yapılması planlanan yatırımlar ile bu yatırımların ekonomik 

ömrü, finansman kaynakları ve yatırımlardan sağlanması beklenen nakit akışları, 

şirketin ürün ya da hizmetlerinin ilgili ürün ve hizmet pazarındaki yeri ve pazarlanma 

gücü  ayrıca tüm bunların yanı sıra genel ekonomik durum, şirket değerlemeye 

dolayısıyla esas sermaye payının gerçek değerinin belirlenmesine etki edecek 

unsurlardır826. 

 Bunlardan şerefiye değeri içerisinde yer alan unsurların tam olarak tespit 

edilmesi ve hesaplanması oldukça güçtür. Şirketin faaliyetlerine ilişkin birçok maddi 

olmayan unsuru içeren şerefiye, şirketin ve ortakların iş dünyasındaki ve sektördeki 

bilinirliği/tanınmışlığı, şirketin faaliyet gösterdiği yeri, rekabet ortamında şirketin 

ürün ve/veya hizmetlerinin durumu, pazar payı, şirketin teknoloji, marka, patent, 

lisans hakkı gibi maddi olmayan duran varlıkları gibi çeşitli unsurların birleşiminden 

oluşan değeri ifade eder827. Bu bakımdan sadece şirkete ilişkin içsel faktörler değil 

şirketin içinde bulunduğu piyasaya ilişkin dışsal faktörler şerefiye değerine ve 

dolayısıyla şirket değerine etki etmektedir. Şerefiye şirket bakımından satın alınarak 

elde edilmesi mümkün olmayan, şirket faaliyette bulunduğu sürece faaliyetlerinin bir 

sonucu olarak kendiliğinden oluşan bir değerdir828. 

ii. Şirket değerlemede kullanılan finansal tablolar 

 Finansal tablolar, bir şirketin mali durumu hakkında doğru, objektif, güvenilir 

ve karşılaştırılabilir detaylı bilgiler içermektedir. Bu açıdan şirket değerlemede 

kullanılan önemli bir bilgi kaynağıdır. Şirket değerleme yöntemlerinin birçoğunda 

finansal tablolarda yer alan bilgiler kullanılmaktadır829. Finansal tablolar şirketin 

sahip olduğu varlıklar ile bunların finanse edilme yöntemleri, yeni finansman 

kaynakları bulunup bulunmadığı, şirketin karlılık durumu ve daha birçok konuda 

şirket değerlemede kullanılacak bilgiler içermektedir830. 

 Buna karşın bir şirketin içinde bulunduğu mali durumun tam anlamıyla 
 

ölçümlenen net varlıkların değeri arasındaki pozitif farktır. Eğer şirketlerin piyasa rayiç tutarları hesap 
edilemiyorsa, ilgili şirketin bilançosundaki net defter değeri esas alınmalıdır. Mahmut Yardımcıoğlu, 
Gayri Maddi Duran Varlıkların Mevzuatımız ve Uluslararası Standartlar Yönünden Durumu: Şerefiye 
Örneği, Mali Çözüm Dergisi, Yıl: 2007, Cilt: 81, s. 67. 
826 Sipahi/Yanık/Aytürk, s. 22- 23. 
827 Yalçın, s. 42. 
828 Chambers, s. 107. 
829 Sipahi/Yanık/Aytürk, s. 29. 
830 Sipahi/Yanık/Aytürk, s. 29. 
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anlaşılabilmesi için finansal tablolarda yer alan bilgiler her zaman yeterli 

olmamaktadır. Bunun en önemli sebebi, şirketlerin 1970’lerden itibaren artan bir 

şekilde başvurduğu bilanço dışı değerleme teknikleridir831. 

 Bununla birlikte finansal tablolarda yer alan bilgiler şirketin geçmiş dönem 

veya dönemlerine ilişkin iken şirket değerleme süreci ileriye yöneliktir. Şirket 

değerleme sürecinde ileriye yönelik tahminler yapılabilmesi açısından finansal 

tablolarda yer alan bilgiler önem taşımaktadır832. Ayrıca finansal tablolarda yer alan 

bilgilerin gerçeği yansıtması bakımından tabloların gerçeğe uygun değer ile 

düzenlenmesi gerekmektedir833. 

aa. Bilanço (finansal durum) tablosu 

 Bilanço, bir şirketin belirli bir tarihte sahip olduğu varlıklar ile bu varlıkların 

sağlandığı kaynakları gösteren finansal tablodur. Bilançoda duran varlıklar, dönen 

varlıklar, öz kaynaklar, kısa vadeli yükümlülükler ve uzun vadeli yükümlülükler 

olmak üzere genel olarak toplam beş hesap sınıfı bulunmaktadır834. Bilanço 

envanterde835 yer alan iktisadi kıymetlerin karşılıklı ve ayrıntılı bir şekilde değerleri 

itibariyle birleştirilmiş özetidir836.  

 Varlık, geçmişteki işlemlerin neticesinde elde edilen, şirketin kontrolünde olan 

ve gelecekte şirkete ekonomik yarar sağlaması beklenen değerdir. Borç, geçmişteki 

işlemler veya fiillerden kaynaklanan ve ifa edilmesi halinde şirketin aktif 

değerlerinde bir çıkışa sebep olan mevcut yükümlülükleridir. Öz kaynaklar ise 

şirketin varlık toplamından yabancı kaynakların çıkarılması neticesinde kalan 

kısımdır837. 

 Şirket değerleme bakımından bilanço önemli bir bilgi kaynağıdır. Zira sermaye 

 
831 Deloitte, Mali Durumun Kalitesi: Bilanço ve Ötesi, Kurumsal Seri, Mayıs 2007, İstanbul, s. 1. 
832 Sipahi/Yanık/Aytürk, s. 29. 
833 Otlu/Çenberlitaş, s. 346. 
834 Öztin Akgüç, Mali Tablolar Analizi, Arayış Basım ve Yayıncılık, İstanbul 2017, 16. Baskı, s. 32; 
Sipahi/Yanık/Aytürk, s. 34. 
835 Envanter, iktisadi bir kıymetin mevcudiyetinin ve kayıtlı değerinin tespit işlemidir. İktisadi 
kıymetlerin varlığının tespiti hem miktar kontrolü açısından hem de değerleme açısından önemlidir., 
Küçük, 32. 
836 Akgüç, s. 33; Usulünce hazırlanmış ve uygun dipnotlarla düzenlenmiş bir bilançoda şirketin 
likidite seviyesi, ticari faaliyetinin niteliği, şirketin içsel riskleri, tarihi maliyet ya da makul değer 
ölçüm yöntemlerinin kullanımı, mali tablolarda kullanılan tahmin ve yöntemler, değer düşüklüğü 
olasılığına ilişkin bilgilerin yer alması gerekir., Ayşe Pamukçu, Bilanço Dışı Finansman Yöntemleri 
ve Muhasebeleştirme İşlemleri, Marmara Üniversitesi İ.İ.B.F. Dergisi, Yıl: 2010, Cilt: 29, Sayı: 2, 
s. 480, Küçük, s. 38. 
837 Akgüç, s. 32-33. 
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yapısı, defter değeri, işletme sermayesi ve öz kaynak gibi şirket değerlemesinde 

yararlanılan pek çok bilgi bilançodan sağlanmaktadır838. 

 Nitekim yukarıda gerçek değer kavramı bahsinde de ifade edildiği üzere TTK 

md. 641 gerekçesinde gerçek değerine uyan ibaresinin en azından bilanço değerini 

ifade ettiği kuralına yer verilmiştir. 

 Bilanço çeşitli kurallara bağlı olarak farklı şekillerde düzenlenebilir. 

“Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebliği” ile belirlenen bilanço düzenleme 

sistemi ile Uluslararası Finansal Raporlama Standartları ile belirlenen bilanço 

düzenleme sistemi oldukça farklıdır. Uluslararası Finansal Raporlama Standartlarına 

uygun hazırlanan bilanço daha doğru ve güvenilir bilgiler içermektedir839. 

 Tacir, ticari faaliyetinin başında ve her faaliyet döneminin sonunda, varlık ve 

borçlarının tutarlarının ilişkisini gösteren finansal tabloyu (sırasıyla açılış 

bilançosunu ve yıllık bilançoyu) çıkarmak zorundadır. Açılış bilançosunda, yılsonu 

finansal tablolarının, yılsonu bilançosuna ilişkin hükümleri uygulanır. Tacir, gelir 

tablosunu hazırlar. Bilanço ile gelir tablosu, yılsonu finansal tablolarını oluşturur. 

(TTK md. 68) 

 Yılsonu finansal tablolar; Türkiye Muhasebe Standartlarına uyularak 

düzenlenmeli, açık ve anlaşılır olmalı ve düzenli bir işletme faaliyeti akışının gerekli 

kıldığı süre içinde çıkarılmalıdır840. (TTK md. 69) 

 Bir şirketin değerinin tespit edilebilmesi için ise değerlemeye esas alınmak 

üzere özel bir ara bilanço çıkarılması gerekir841. Zira limited şirketlerde bazı amaçlar 

için farklı ilkeler doğrultusunda düzenlenen açılış bilançosu, yıllık bilanço ve tasfiye 

bilançosu şirketin gerçek değerini yansıtmayabilir. Açılış bilançosunda muhasebe 

dönemi başındaki finansal durumun, yıllık bilançoda o yılın kâr ve zararlarının, 

gösterilmesi gerekir842. Tasfiye bilançosunda ise kural olarak şirket malvarlığı 

değerlerinin bireysel olarak devir değeri dikkate alınır; ancak devredilemeyen 
 

838 Sipahi/Yanık/Aytürk, s. 34. 
839 Sipahi/Yanık/Aytürk, s. 34. 
840 Muhasebe standartları şirketlere ilişkin mali bilgilerin sağlıklı finansal kararlar vermeyi 
kolaylaştıracak şekilde ortaya konması konusunda bir çerçeve çizerek, bu bilgilerin şeffaflık ilkesine 
uygun şekilde doğru, güvenilir, tutarlı ve karşılaştırılabilir nitelikte olmasını sağlamaktadır. Finansal 
tablolarda yatırımcıların ve diğer piyasa katılımcılarının istediği nitelikte bilginin ortaya 
konulabilmesi, muhasebe standartlarının tutarlı bir şekilde uygulanmasına bağlıdır., Pamukçu, s. 480. 
841 Zira ayrılan ortağın, ortaklık sıfatının kaybı şirketin varlığını etkilemez, şirket faaliyetleri, kalan 
ortaklar tarafından yürütülmeye devam eder. Bu bakımdan şirket değerlemesi tasfiye bilançosu değil 
özel bir bilanço oluşturularak yapılır., Baştuğ, Çıkma ve Çıkarılma, s. 81; Dirikkan, s. 107; Şahin, 
Çıkma ve Çıkarılma, s. 198; Taşdelen, s.203. 
842 Baştuğ, Çıkma ve Çıkarılma, s. 81. 
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değerleri dikkate alınmaz843. Bu bakımdan şirketin gerçek değerinin belirlenebilmesi 

bakımından şirketin maddi ve maddi olmayan değerlerini birlikte gösteren özel bir 

ara bilanço hazırlanmalıdır.  

 Yargıtay bir kararında tasfiye bilançosu hazırlanarak ayrılan ortağın ayrılma 

akçesinin hesaplanması gerektiğine hükmetmiştir844. Kararda bahsedilen tasfiye 

bilançosu esasında gerçek değerin hesaplanması için hazırlanacak özel bilançodur. 

 Bu bilanço ayrılmanın gerçekleştiği tarihe göre oluşturulmalıdır. Ayrılma 

çıkma hakkının kullanılması ile gerçekleşmişse, çıkma beyanının şirkete ulaştığı 

tarih; çıkarılma ile gerçekleşmişse, çıkarılmaya ilişkin genel kurul kararının çıkarılan 

ortağa tebliğ edildiği tarih; haklı sebeple çıkma veya çıkarılma davası neticesinde 

gerçekleşmiş ise mahkeme kararına en yakın tarihteki verilere göre özel bir ara 

bilanço hazırlanmalıdır845. 

 Ortağın şirket sözleşmesine dayalı olarak şirketten çıkması söz konusu ise 

şirket değerinin belirlenmesinde esas alınacak özel bilanço şirket müdür/müdürleri 

tarafından hazırlanmalıdır. Ortak müdür/müdürler tarafından hazırlanan bilançoya 

göre belirlenen ayrılma akçesini kabul etmez veya ortak mahkeme kararına dayalı 

olarak şirketten ayrılır ise bu durumda özel bilanço mahkemece atanacak bilirkişiler 

tarafından belirlenir. Ayrılan ortak ile şirketin anlaşması halinde özel bilançonun 

hazırlanması için hakeme başvurulması da mümkündür846. 

bb. Gelir tablosu  

 Bir şirketin mevcut performansı, o şirketin ekonomik kaynaklarını nasıl 

kullanacağını ve bu kaynaklarda ne tür değişiklikler olabileceğini öngörebilmeyi 

sağlar. Şirketin bir dönem boyunca sergilediği finansal performans “gelir tablosu”847 

adı verilen finansal tabloda raporlanır848. 

 
843 Baştuğ, Çıkma ve Çıkarılma, s. 81; Dirikkan, s. 107. 
844 “Karara dayanak yapılan bilirkişi kurulu raporunda, dosyadaki delillere göre defterler üzerinden 
ayrılma payı hesaplanamayacağı, davalı şirkete ait aktif kıymetlerin (makine, demirbaş ve tesislerin) 
fatura ve tapuları sunulduktan sonra konunun uzmanı makine mühendisi ve mimar bilirkişiler 
vasıtasıyla dava tarihindeki rayiç değerleri tespit edildikten sonra ayrılma payının hesaplanabileceği 
belirtilmiştir. Mahkemece raporda vurgulanan eksiklikler giderilip tasfiye bilançosu hazırlanarak 
davacının bu konudaki talepleri üzerinde durulmadan, olumlu ya da olumsuz bir karar verilmeden 
hüküm kurulması doğru görülmemiştir.”, Yargıtay 11. HD., E. 2003/3919, K. 2003/10697, T. 
10.11.2003, www.sinerjimevzut.com.tr, ET. 18.06.2023.  
845 Baştuğ, Çıkma ve Çıkarılma, s. 81; Taşdelen, s. 203.  
846 Baştuğ, Çıkma ve Çıkarılma, s. 82. 
847 Uygulamada “gelir tablosu” yerine “kar-zarar tablosu” veya “işletme tablosu” gibi terimler de 
kullanılmaktadır., Akgüç, s. 315. 
848 Mustafa Doğan, Emrah Ertugay, Türkiye Finansal Raporlama Standartlarına Göre Kapsamlı Gelir 
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 Gelir tablosu, şirketin belli bir dönemde elde ettiği bütün gelirler849 ile bu 

dönem içerisinde katlandığı tüm maliyet ve giderleri850, dönem sonunda şirketin net 

dönem karını veya zararını toplu halde gösteren finansal rapordur851. Gelir tablosu 

ilgili dönemde yalnızca uğranılan kâr veya zararı değil, kâr veya zararın oluşumunu 

ve karın olası kullanım yerlerini de gösterir. Ayrıca şirketin gelir ve giderlerini, 

faaliyet ve yatırımlarının verimliliğini ve kârlılığını ayrıca şirketin geçmiş, şimdi ve 

gelecekteki kazanma gücünü ve yöneticilerinin performanslarını değerleme olanağı 

da sağlamaktadır852. 

 Gelir tablosu, şirketin faaliyetlerinin sonucunu, belirli bir hesap döneminde 

yarattığı özkaynaklarını, ortaklarca yatırılan fonların getirilerini ve karlılık oranını 

ortaya koymak; şirketin izleyeceği pazarlama, yatırım, finansman, üretim, personel 

ve başka şirket politikalarına ilişkin kararlar almak; şirketin kâr dağıtım politikası 

hakkında bir ölçü oluşturmak; şirkete sermaye veya kredi sağlayacak kişi ve 

kuruluşlara, bu hususta alacakları kararlara ilişkin veri sağlamak; şirketin gelir veya 

kurumlar vergisi matrahını belirlemek amaçlarıyla düzenlenir ve kullanılır853. 

 Kapsamlı gelir tablosu ise bir şirketin belirli bir dönemdeki bütün gelir ve 

giderlerinin yer aldığı gelir tablosudur. Şirketin bütün gelir ve giderlerine tek bir 

kapsamlı gelir tablosunda yer verilebileceği gibi kâr veya zarar unsurlarını gösteren 

bir tablo (bireysel gelir tablosu) ile kâr veya zararın yanı sıra başka kapsamlı gelir 

unsurlarını göstere bir tablo (kapsamlı gelir tablosu) olmak üzere iki ayrı tabloda da 

yer verilebilir854. 

 Bu bakımdan kapsamlı gelir tablosu şirketin belirli bir dönem içerisinde 

gösterdiği faaliyet ve kazanç gücüne dair bilgileri ihtiva eden ve bu dönem içerisinde 

şirkete ait faaliyetlerin bütün olarak finansal başarısını gösteren özet bir rapor 

 
Tablosu ve Örnek Uygulama, Muhasebe ve Vergi Uygulamaları Dergisi, Yıl: 2010, Cilt: 3, Sayı: 3, 
s. 117, Mustafa Oğuz, Kapsamlı Gelirin Raporlanması, İda Academia Muhasebe ve Maliye Dergisi, 
Yıl: 2018, Cilt: 1, Sayı: 2, s. 53. 
849 Gelir; hesap dönemi boyunca, özkaynakta artışla sonuçlanan ve işletme ortaklarının katkılarına 
ilişkin olanların dışındaki varlık girişleri veya artışları ya da yükümlülüklerde azalış şeklindeki 
ekonomik faydalardaki artışlardır. 
850 Giderler; hesap dönemi boyunca, özkaynakta azalışla sonuçlanan ve işletme ortaklarına 
dağıtılanlara ilişkin olanlardan farklı olarak “varlıkların çıkışları veya tükenmeleri ya da 
yükümlülüklerin ortaya çıkması” şeklindeki ekonomik faydalardaki azalışlardır. 
851 Akgüç, s. 315; Doğan/Ertugay, s. 120. 
852 Emre Kaplanoğlu, TMS – TFRS Çerçevesinde Diğer Kapsamlı Gelirler ve Muhasebe 
Uygulamaları, Muhasebe ve Finansman Dergisi, Yıl: 2014, Sayı: 63, s. 76. 
853 Akgüç, s. 315. 
854 Kaplanoğlu, s. 76. 
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niteliğindedir855. 

 Kapsamlı gelir tablosunda asgari olarak, belirli bir döneme ait; hasılat;  iskonto 

edilmiş değerinden ölçülen finansal varlıkların bilançonun dışında bırakılmasından 

doğan kazanç veya kayıpları; bir finansal varlığın başka bir sınıfa geçirilmesi 

nedeniyle gerçek değerinin belirlenmesinde, defter değeri ile sınıf değişikliği 

tarihindeki gerçek değeri arasındaki farktan doğan kazanç ya da kayıpları; finansman 

maliyetleri, öz kaynak yöntemi kullanılmak suretiyle muhasebeleştirilen iş ortakları 

ve iştiraklerin kâr- zarar payları; vergi gideri; durdurulan faaliyetlere ilişkin vergi 

sonrası kâr- zarar ile; satış maliyeti indirilmiş gerçek değerin belirlenmesinde veya 

durdurulan faaliyetlere ilişkin satılacak varlık veya grupların satılmasında 

muhasebeleştirilen vergi sonrasında kâr- zarar toplamını içeren tutarı; kâr- zarar 

özelliği bakımından sınıflandırılan gerçekleşmemiş kâr- zarar unsurlarının her birini; 

öz kaynak yöntemi kullanılmak suretiyle muhasebeleştirilen iş ortakları ve 

iştiraklerinin gerçekleşmemiş kâr- zarar paylarını; toplam kapsamlı gelir tutarlarını 

gösteren kalemleri içerir856. 

 Kapsamlı gelir tablosunda ayrıca, dönem kâr– zararının, ana şirketin ortakları 

ile azınlık pay sahiplerine ait kısmı ve bu döneme ait toplam kapsamlı gelirin, ana 

şirketin ortakları ile azınlık pay sahiplerine ait kısmı ile ilgili açıklama yapılır857. 

 Kapsamlı gelir tablosuna, gerçeğe uygun değerle ölçüm esasının tercih 

edilmesi neticesinde, geleneksel gelir tablosu tarafından tanınmayan gelir ve 

giderlerin doğması nedeniyle ihtiyaç duyulmaktadır. Bu türden gelir ve giderler, öz 

kaynaklarda artış ya da azalışlara sebep olurlar; ancak kesinleşmiş olmadıklarından 

dolayı alacak veya borçlara dönüşmez ve geleneksel gelir tablosuna gelir ya da gider 

olarak yansımazlar, öz kaynaklara dâhil edilmek suretiyle, öz kaynak değişim 

tablosunda raporlanabilirler858.  

iii. Değerlemede esas alınacak finansal tabloların TTK, SPK, VUK ve UFRS 

kapsamında düzenlenmesinin değere etkisi 

 TTK genel değerleme ilkeleri bakımından muhasebenin temel kavramları ile 

 
855 Doğan/Ertugay, s. 120. 
856 Doğan/Ertugay, s. 122. 
857 Doğan/Ertugay, s. 122. 
858 Vedat Acar, Mahmut Sami Öztürk, TMS1: Finansal Tabloların Sunuluşu Standardı Kapsamında 
Hizmet Sektöründe Çeşit Esasına Göre Düzenlenebilecek Gelir Tablosunun İçerik ve Şekil Yönünden 
İncelenmesi, Muhasebe ve Vergi Uygulamaları Dergisi, s. 30. 
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genel raporlama ilkelerine uygun kuralları benimsemektedir. İşletmenin sürekliliği, 

dönemsellik, karşılaştırılabilirlik, tutarlılık ve ihtiyatlılık bu ilkelerdendir859. 

TTK md. 78/1 hükmüne göre, finansal tablolarında yer alan varlıklar ve 

borçlarla ilgili olarak, aşağıdakilerle sınırlı olmamak ve Türkiye Muhasebe 

Standartlarında öngörülen ilkeler de dikkate alınmak üzere şu değerleme ilkeleri 

geçerlidir: 

aa. Bir önceki dönemin kapanış bilançosundaki değerler ile faaliyet döneminin 

açılış bilançosundaki değerler birbirinin aynı olmalıdır. 

bb. Fiilî veya hukuki duruma aykırı olmadıkça, değerlemelerde işletme 

faaliyetinin sürekliliğinden hareket edilir. 

cc. Bilanço kapanış gününde, varlıklar ve borçlar teker teker değerlendirilir. 

dd. Değerleme ihtiyatla yapılmalıdır; özellikle de bilanço gününe kadar 

doğmuş bulunan bütün muhtemel riskler ve zararlar, bunlar bilanço günü ile yılsonu 

finansal tablolarının düzenlenme tarihi arasında öğrenilmiş olsalar bile, dikkate 

alınır; kazançlar bilanço günü itibarıyla gerçekleşmişlerse hesaba katılır. 

Değerlemeye ilişkin olumlu ve olumsuz farkların dönem sonuçlarıyla 

ilişkilendirilmesinde Türkiye Muhasebe Standartlarındaki esaslara uyulur. 

ee. Faaliyet yılının gider ve gelirleri, ödeme ve tahsilat tarihlerine 

bakılmaksızın yılsonu finansal tablolarına alınırlar. 

ff. Önceki yılsonu finansal tablolarında uygulanmış bulunan yöntemler 

korunur. 

Aynı maddenin ikinci fıkrasına göre, standartlarda öngörülen hâllerde ve 

istisnai durumlarda birinci fıkradaki ilkelerden ayrılmak mümkündür. 

Kanunda varlıklar ile borçların değerleme ölçüleri düzenlenmiştir. 

Buna göre duran ve dönen varlıklar Türkiye Muhasebe Standartları uyarınca bu 

standartlarda gösterilen ölçülere göre değerlenir. Borçlar ve diğer kalemler için de 

aynı standartlar uygulanır. (TTK md. 79) 

Aynı şekilde TTK md. 80 hükmüne göre iktisap ve üretim değerlerinin 

değerlemesinde uygulanacak değerlerin belirlenmesi, tanımları, kapsamları, 

uygulanacak kalemlerin gösterilmesi ve değişikliklerin Türkiye Muhasebe 

Standartlarına tabi olduğu düzenlenmiştir. 

 
859 Arıcı, s. 7. 
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Ayrıca tüm gerçek ve tüzel kişiler münferit ve konsolide finansal tablolarını 

düzenlerken Kamu Gözetimi, Muhasebe ve Denetim Standartları Kurumu tarafından 

yayımlanan, Türkiye Muhasebe Standartlarına, kavramsal çerçevede yer alan 

muhasebe ilkelerine uymak zorundadır860. (TTK md. 88) 

Türkiye finansal raporlama standartları, uluslararası muhasebe standartları ile 

uyumludur. Bağımsız denetime tabi olup Türkiye finansal raporlama standartlarını 

kullanmak zorunda olmayan şirketler bakımından kullanılan standartların uluslararası 

muhasebe standartlarına uyumluluğu söz konusu değildir; ancak TTK kapsamında 

belirli şartları sağlayan şirketlerin finansal tabloları bağımsız denetime tabidir. Şirket 

değerleme sürecinde bağımsız denetimden geçmiş mali tabloların kullanılması 

gerçek değerin belirlenmesi bakımından oldukça önemlidir861. 

Vergi uygulamaları bakımından uyulacak muhasebe kuralları Maliye Bakanlığı 

tarafından belirlenirken, uluslararası finansal raporlama standartları ile uyumlu 

Türkiye finansal raporlama standartları, bağımsız denetim standartlarının 

belirlenmesi ve finansal tablo formatlarının oluşturulması görevi yukarıda da izah 

edildiği üzere Kamu Gözetimi Muhasebe ve Denetim Standartları Kurumuna 

aittir862. 

Vergi idaresine beyan edilen finansal tablolar ile Sermaye Piyasası Kurulu’na 

göre düzenlenen finansal tablolar arasındaki farklılık raporların hazırlanmasında esas 

alınan standartlardan kaynaklanmaktadır. Vergi idaresine beyan edilen mali tablolar 

VUK’da yer alan değerleme ilkelerine göre hazırlanmakta, SPK’ya beyan edilen 

finansal raporlar ise UFRS ile uyumlu TMSK tarafından yayınlanan muhasebe 

standartları esas alınarak hazırlanmaktadır863. 

VUK ve UFRS uygulamalarında esas olarak dönen varlıklara ilişkin ticari 

alacaklar, nakit ve nakit benzerleri ile stoklar kalemlerinde; duran varlıklara ilişkin 

 
860 Arıcı, s. 8; TTK md. 88 fıkra 2 ve 3’e göre bu düzenlemeler, uygulamada birliği sağlamak ve 
finansal tablolara milletlerarası pazarlarda geçerlilik kazandırmak amacıyla, uluslararası standartlara 
uyumlu olacak şekilde, yalnız Kamu Gözetimi, Muhasebe ve Denetim Standartları Kurumu tarafından 
belirlenir ve yayımlanır. Kamu Gözetimi, Muhasebe ve Denetim Standartları Kurumu, değişik işletme 
büyüklükleri, sektörler ve kâr amacı gütmeyen kuruluşlar için özel ve istisnai standartlar koymaya ve 
farklı düzenlemeler yapmaya yetkilidir. Bu standart ve düzenlemeler, Türkiye Muhasebe 
Standartlarının cüz'ü addolunur. 
861 Sipahi/Yanık/Aytürk, s. 29-30. 
862 Sipahi/Yanık/Aytürk, s. 30. 
863 VUK md. 258 hükmüne göre değerleme, vergi matrahlarının hesaplanmasıyla ilgili iktisadi 
kıymetlerin takdir ve tespitidir. Değerlemede, iktisadi kıymetlerin vergi kanunlarında gösterilen gün 
ve zamanlarda haiz oldukları kıymetler esas tutulur. Değerlemede, TTK’da olduğu gibi iktisadi 
kıymetlerden her biri tek başına dikkate alınır., Arıcı, s. 8; Sipahi/Yanık/Aytürk, s. 29. 
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kullanım hakkı varlıkları ve maddi olmayan duran varlıklar kalemlerinde; kısa vadeli 

yükümlülüklere ilişkin karşılıklar ve ticari borçlar kalemlerinde; uzun vadeli 

yükümlülüklere ilişkin borçlanmalar ve ertelenmiş vergi kalemlerinde; gelir 

tablosunda ise satış ve hasılatların maliyetleri kalemlerinde farklılıklar 

bulunmaktadır864. 

 Bununla birlikte UFRS ile VUK’da yer alan çeşitli değerleme ölçüleri arasında 

benzerlik olduğu gibi farklılıklar da bulunmaktadır. UFRS finansal tablo 

kullanıcılarına yararlı bilgi sağlayacak değerleme ölçütlerinin kullanılmasını 

öngörerek varlık ve borçların değerini raporlamanın yapıldığı tarihteki gerçeğe en 

yakın şekilde belirlemeyi ilke edinmiştir. VUK’daki değerleme ölçütleri ise vergi 

matrahının tespitine yöneliktir; bu bakımdan gerçekleşmemiş kâr ve zararın 

vergilendirilmemek amacıyla genel olarak maliyet bedelini temel alan değerlemeyi 

ilke edinmiştir865. 

Şirket değerleme bakımından Uluslararası Finansal Raporlama Standartları866 

ile uyumlu Türkiye Finansal Raporlama Standartları’na göre hazırlanan finansal 

tablolar esas alınmalıdır867. 

iv. Değerleme esası tercihinin şirket değerine etkisi 

 Şirket değerlemesinde kullanılan birden çok yöntem vardır. Esas sermaye 

payının gerçek değerinin belirlenmesinde tasfiye değerinin değil yaşayan işletme 

değerinin esas alınması gerektiğine TTK’nın konuyla ilgili bir birçok madde 

gerekçesinde yer verilmektedir; ancak yaşayan işletme değerinin belirlenmesinde 

hangi yöntemlerin kullanılacağı hususuna yalnızca TTK md. 202/2’de değinilmekte, 

 
864 Merve Özer, Suat Teker, Uluslararası Finansal Raporlama Standartlarına (UFRS) Genel Bakış ve 
Vergi Usul Kanunu (VUK) ile UFRS Arasındaki Uygulama Farklılıkları, PressAcademia Procedia, 
Yıl: 2022, Sayı: 15, s. 98. 
865 Tunçez. s. 212. 
866 Ülkemizde VUK kapsamında yasal mevzuatlar gereğince mali tablolar ve finansal raporlar 
hazırlanmaktadır. Ancak, 2005 yılında Avrupa da dahil olmak üzere, ülkemizde ve tüm dünyada 
Uluslararası Muhasebe Standartları Kurulu (IASB) tarafından hazırlanan Uluslararası Finansal 
Raporlama Standartları (UFRS) kullanılmaya başlanmıştır. Ülkemizde başta SPK olmak üzere; 
BDDK, EPDK gibi diğer otorite kuruluşlar tarafından raporlamanın UFRS’ye göre yapılmasının 
zorunlu kılınması ile UFRS raporlamanın temelleri atılmıştır. Bu şekilde uluslararası seviyede tek bir 
raporlama dili kullanılarak, mali tablo okuyucularına şeffaf ve karşılaştırılabilir bilgiler sunularak 
piyasanın etkinliği arttırılmıştır. Uluslararası Finansal Raporlama Standartları (UFRS), Uluslararası 
Muhasebe Standartları Kurulu tarafından uygulanacak kuralların belirli standartlarda açıklanmasıdır. 
Bu şekilde tüm şirketler, hangi ülkeden raporlama yapıldığına bağlı kalınmaksızın, UFRS kurallarını 
uygulayarak tek bir şekilde uygulama yapabilmekte ve bu durum ise tüm şirketlerin dünyada aynı 
finansal dili konuşabileceği bir noktaya gelmesini sağlamaktadır., Özer/Teker, s. 98. 
867 Sipahi/Yanık/Aytürk, s. 29. 
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madde metninde gerçek değer veya genel kabul gören bir yöntemle belirlenecek 

değer kavramlarına birlikte yer verilmektedir. Burada da genel kabul gören yöntem 

kavramı açıklanmamıştır868. 

 Değerlemede kullanılan yöntemler kantitatiftir; ancak seçilen veriler ve yapılan 

bazı varsayımlar ya da tahminler değerlemeyi yapan bilirkişi tarafından 

belirlenmektedir ve bu nedenle de birçok öznel yargı içermektedir869. Dolayısıyla 

değerleme sürecinde öznel yargıların değerlemeye etki etmemesi için bu yargılardan 

uzaklaşmak gerekir870. Bu bakımdan değerlemeyi yapacak kişinin şirketle herhangi 

bir menfaat ilişkisinin bulunmaması, şirkette yönetici veya ortak sıfatına sahip 

bulunmaması yani bağımsız ve tarafsız olması gerekir.  

 Bunun yanı sıra temel finansal tablolarda yer alan kâr- zarar ve varlık - kaynak 

tutarlarının belirlenmesinde de değerlemede kullanılan yöntemlerin önemli bir etkisi 

bulunmaktadır. Değerlemede farklı yöntemlerin kullanılması bilanço ve gelir 

tablosunda yer verilen tutarların farklı olmasına neden olmaktadır871. Dolayısıyla 

tercih edilecek şirket değerleme yöntemi şirketin değerinin olduğundan yüksek ya da 

düşük belirlenmesine neden olabilir. Bu nedenle şirketin sermayesi, faaliyet konusu, 

duran ve dönen varlıklar ile maddi, gayri maddi varlıklarının yapısı ve tutarı, nakit 

akışı değerlendirilerek gerçek değerin belirlenmesi için en uygun yöntem tercih 

edilmelidir. 

 Şirket değerleme yöntemlerinden hangisinin tercih edileceği, değerlemenin 

amacı, değerleme yapılacak şirketin türü ve içinde bulunduğu şartlar gibi mevcut 

verilere bağlıdır. Bu yöntemler ile belirlenecek varlıkların değerleri kullanılmak 

suretiyle şirket için bir değer aralığına ulaşılır. Her şirkete uygun ve her şirket 

bakımından geçerli kabul edilecek bir değerleme yöntemi oluşturmak mümkün 

değildir. Bilhassa farklı ülkelerde geçerli olan vergi mevzuatı ve oranları ile 

amortismana ilişkin mevzuat farklı olduğundan her şirket bakımından 

uygulanabilecek standart değerleme yönteminin oluşturulması zor olacaktır872. 

 Nitekim bazı hallerde yalnız bir değerleme yönteminin kullanılması uygun 

olmasına rağmen, bazı hallerde aynı anda birden fazla değerleme yönteminin 

 
868 Akın, Göksoy, s. 87. 
869 Sipahi/Yanık/Aytürk, s. 10. 
870 Hakkı Öztürk, Şirket Değerleme Esasları, Türkmen Kitabevi, 1. Baskı, İstanbul 2009, s. 19. 
871 Arıcı, s. 13. 
872 Gözen, s. 206. 
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kullanılması uygundur873. Birden fazla değerleme yöntemi kullanıldığında, gerçek 

değer ile ilgili veriler, ulaşılan değer aralığının kabul edilebilirliği göz önünde 

tutularak değerlendirilir. Gerçek değer, bu değer aralığında mevcut verilere dayalı 

değeri en iyi gösteren noktadır874. 

v. Değerleme ilkeleri 

KGK, Türkiye Finansal Raporlama Standartları, Gerçeğe Uygun Değer 

Ölçümü Standardı genel ilkelerine göre; Aşağıdaki genel ilkelerin tamamı 

gerçeğe uygun değer ölçümünde kullanılan bugünkü değer yöntemlerinin tümü 

için geçerlidir:  

a) Nakit akışları ve iskonto oranları, varlığı veya borcu fiyatlandırırken 

piyasa katılımcıları tarafından kullanılan varsayımları yansıtmalıdır.  

(b) Nakit akışları ve iskonto oranları sadece ölçüme konu olan varlık veya 

borca ilişkin unsurları dikkate almalıdır.  

(c) Risk faktörlerinin birden fazla dikkate alınmasını engellemek ya da risk 

unsurlarının etkilerini ihmal etmemek üzere, iskonto oranları nakit akışlarının 

yapısına uygun varsayımlarla tutarlı varsayımları yansıtmalıdır. Örneğin, bir 

krediye ilişkin sözleşmeye bağlı nakit akışlarının kullanılması (başka bir ifadeyle, 

düzeltilmiş iskonto oranı yöntemi) durumunda, gelecekteki borç ödeme 

yükümlülüğünün yerine getirilmesine ilişkin beklentilerdeki belirsizlikleri 

yansıtan bir iskonto oranının kullanılması uygundur. Beklenen nakit akışları 

gelecekte borç ödeme yükümlülüğünün yerine getirilmesine yönelik 

belirsizliklere ilişkin varsayımları yansıttığından, beklenen (başka bir ifadeyle, 

olasılık dağılımı) nakit akışları (başka bir ifadeyle, beklenen bugünkü değer 

yöntemi) için aynı oran kullanılmamalı; bunun yerine beklenen nakit akışlarının 

içerdiği riskle orantılı bir oran kullanılmalıdır.  

(d) Nakit akışlarına ve iskonto oranlarına ilişkin varsayımlar kendi 

içerisinde tutarlı olmalıdır. Örneğin, enflasyon etkisinden arındırılmamış nominal 

nakit akışları enflasyonun etkisini içeren bir oranla iskonto edilmelidir. Risksiz 

nominal faiz oranı enflasyon etkisini de içerir. Enflasyon etkisinden arındırılmış 

 
873 Şirketin gerçek değerinin tespit edilmesi için kullanılabilecek yöntemlerden sadece birini tercih 
etmek yaşayan bir varlık olan şirketin gerçek değerinin hesaplanmasında hataya düşülmesine sebep 
olabilir. Zira bu yöntemlerin her biri farklı temele dayanmakta ve şirketlerin yapısına göre farklı 
yöntemlerin uygulanması gerekebilmektedir., Yıldırım, s. 311-312. 
874 Arıcı, s. 33 – 34. 
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gerçek nakit akışları, enflasyon etkisini içermeyen bir oranla iskonto edilmelidir. 

Benzer şekilde, vergi sonrası nakit akışları vergi etkisini gidermek üzere 

düzeltilmiş bir iskonto oranı kullanılarak iskonto edilmelidir. Vergi öncesi nakit 

akışları ise, söz konusu nakit akışları ile tutarlı bir oranla iskonto edilmelidir.  

(e) İskonto oranları, nakit akışlarının para birimine ilişkin ekonomik 

unsurlarla tutarlı olmalıdır875. 

 Değerleme ile ilgili kaliteyi artırmak ve bu konudaki uluslararası yaklaşım 

ve yöntemlere uyum sağlamak amacıyla, 01.02.2017 tarihinden itibaren 

Türkiye’de de uygulanmaya başlayan Uluslararası Değerleme Standartları 

Konseyi’nin (IVSC) “Uluslararası değerleme standartları” na göre, bu 

standartlara uygun bir değerleme gerçekleştirebilmek; yetkinlik, tarafsızlık, 

standartlardan makul sapma ve genel etik ilkelerinin uygulanmasını 

gerektirmektedir876. 

vi. Değerleme yaklaşım ve yöntemleri 

aa. Genel olarak 

 Şirket değerlemede kullanılan oldukça fazla yöntem bulunmaktadır. Bu 

yöntemler şirket değerinin belirlenmesi bakımından farklı varsayımlar içerirler; 

ancak çeşitli ortak özellikleri de vardır. Bu bakımdan onlarca değerleme yöntemini 

ortak özellikleri sayesinde ana yaklaşım başlıkları altında sınıflandırmak 

mümkündür877. 

 Şirket değerlemede kullanılan bazı yaklaşımlar işletmenin mevcut durumunu 

bazı yaklaşımlar ise gelecekteki kazanma gücünü esas almaktadır878. Şirket 

değerleme bakımından gelir (nakit akımları), piyasa ve varlık (aktif) bazlı yaklaşım 

olmak üzere üç türlü yaklaşım söz konusudur879. 

 Şirket değerlemesinde farklı değerleme yöntemlerinden biri ya da birkaçının 

birleşmesinden oluşan karma bir yöntem kullanılmaktadır. Nitekim değerleme 

yöntemleri farklılıklarından ziyade birbirini tamamlayan niteliktedir880. 

 
875 KGK, Türkiye Finansal Raporlama Standartları 13, Gerçeğe Uygun Değer Ölçümü Standardı, s. 
26. 
876 Türkcan, Akdoğan, s. 428- 429. 
877 Yalçın, s. 57. 
878 Sipahi/Yanık/Aytürk, s. 26. 
879 Chambers, s. 177, Reha Çırak, Şirket Değerleme Yöntemleri, Seçkin Yayınevi, İstanbul 2018, 1. 
Baskı, s. 23. 
880 Gözen, s. 205. 
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bb. Gelir (nakit akımları) bazlı değerleme yaklaşımları 

 Gelir bazlı değerleme yaklaşımları, şirket değerlemesinde en yaygın şekilde 

kullanılan yaklaşımlardır. Gelir bazlı yaklaşımlara göre değerleme yapılmasını 

öngören yöntemler, değerlemesi yapılacak şirketi bir yatırım aracı olarak kabul 

ederler881. 

 Gelir bazlı değerleme yaklaşımında, şirketin gelecekte yaratması muhtemel 

nakit akımları esas unsurdur. Gelir bazlı yaklaşım, gelecekteki nakit akımları, gelir 

ve giderler gibi tutarları, iskonto edilmiş tek bir cari tutara dönüştüren yöntemdir882.  

Bu yaklaşıma göre bir şirket ancak gelir yarattığı sürece değer yaratabilmektedir883. 

 Gelir bazlı yaklaşımlar kullanıldığında, belirlenen gerçeğe uygun değeri 

gelecekteki cari piyasa beklentilerine ilişkin tutarları yansıtır884. Şirket değerlemesi 

bakımından şirketin mevcut ve geçmiş yıllar performansından ziyade şirketin gelecek 

performansı ve gelecekte ortaya çıkması kuvvetle muhtemel nakit akımlarının 

değerleme tarihindeki değerlerine indirgenmesi885 önem arz etmektedir886. 

 Gelir bazlı değerleme yaklaşımlarında ana yöntem indirgenmiş nakit akımları 

yöntemidir887. 

cc. Piyasa bazlı değerleme yaklaşımları 

 Piyasa bazlı yaklaşımlar literatürde “Benzer Şirket Çarpanları888” veya 

“Göreceli Değerleme Yaklaşımı889” olarak da adlandırılmaktadır.  Piyasa bazlı 

değerleme yaklaşımına göre bir şirketin değeri piyasa tarafından fiyatlandırılmış 

benzer şirketlerle karşılaştırılarak belirlenmektedir890. Bir şirket, şirket hissesi, 

menkul kıymet veya elle tutulamayan varlığın, piyasadaki benzer şirket, şirket 

hissesi, menkul kıymet veya elle tutulamayan varlıkla bir ya da daha fazla değerleme 

yöntemi kullanılarak karşılaştırılması suretiyle değerlemesini yapan bir 

 
881 Chambers, s. 207. 
882 Otlu/Çenberlitaş, s. 353. 
883 Yalçın, s. 57- 73. 
884 Otlu/Çenberlitaş, s. 353. 
885 Bir şirketin bugünkü değeri, o şirketin gelecek yıllarda yaratacağı nakit akımlarının şimdiki 
değeridir., Chambers, s. 182, Yalçın, s. 57. 
886 Çırak, s. 23. 
887 Bu konuda detaylı bilgi için bkz., İkinci Bölüm.II.C.12.g.iii. 
888 Aydın (Yavuz), s. 105; Sipahi/Yanık/Aytürk, s. 93. 
889 Aydın (Yavuz), s. 105; Sipahi/Yanık/Aytürk, s. 126; Yalçın, s. 57- 233. 
890 Chambers, s. 178; Çırak, s. 24; Öztürk, s. 112.  
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yaklaşımdır891. Piyasa bazlı yaklaşım, aynı veya karşılaştırılabilir bir diğer deyişle 

benzer nitelikteki varlık, borç veya varlık ya da borçlardan oluşan bir grubun 

piyasadaki işlemler sonucunda oluşan değerini ve başka ilgili verileri kullanır892. 

 Piyasa bazlı yaklaşımların temelinde, aktif piyasa ortamında aynı veya benzer 

varlıkların yakın tutarlarla işlem göreceği ve benzer değerlere sahip olduğu 

düşüncesi vardır893. Piyasa bazlı değerleme yaklaşımında, şirket değerinin 

belirlenmesi üç temel aşamada gerçekleştirilir. İlk olarak değerlemede esas alınacak 

piyasalar belirlenir, daha sonra karşılaştırılabilir şirketlerin894 seçimi yapılır ve son 

olarak karşılaştırmalar yapılarak şirketin değeri belirlenir895. 

 Piyasa bazlı değerleme yaklaşımı şirket değerlemede diğer yöntemlere göre 

birtakım kolaylıklar sağlamaktadır. Örneğin indirgenmiş nakit akımları yaklaşımında 

sayısal bir model kurulması gerekmektedir. Oysa ki piyasa bazlı yaklaşımda şirket 

değeri daha basit şekilde hesaplanan finansal oranlar kullanılarak tespit edilir. 

Oranlar ve karşılaştırılabilir şirketler esas alınarak yapılan piyasa bazlı değerlemeler 

daha az tahmine dayalı olduğundan, uygulamak ve anlamak daha kolaydır896; ancak 

bunun için serbest ve canlı bir piyasanın varlığı gereklidir897. 

 Ayrıca piyasa bazlı değerleme yaklaşımlarında değerlemesi yapılan şirkete 

ilişkin tüm maddi ve maddi olmayan malvarlıkları dikkate alınmamakta, müşteri 

listeleri ve entelektüel sermaye gibi bilançoda gösterilmeyen ve şirket değerine etki 

eden birçok unsur değerleme sürecine dahil edilmektedir898. 

 Piyasa bazlı değerlemede kullanılan değerleme yöntemleri borsa çarpanları ve 

el değiştirme çarpanları olarak sınıflandırılabilir899. 

 Borsa çarpanlarına göre şirket değerlemede bir şirketin değeri aynı sektörde 

faaliyet gösteren ve yurt içi veya yurtdışı borsalarda işlem gören benzer şirketler esas 

 
891 Yalçın, s. 233. 
892 Otlu/Çenberlitaş, s. 352. 
893 Yalçın, s. 233. 
894 Karşılaştırılabilir şirket, değerlemesi yapılacak şirkete nakit akımları, büyüme potansiyeli ve 
riskleri açısından benzer olan şirketlerdir. Genel olarak uygulamada aynı iş kolunda yer alan şirketler 
tercih edilmektedir., Öztürk, s. 122. 
895 Aydın (Yavuz), s. 105; Yalçın, s. 249. 
896 Yalçın, s. 233-235. 
897 Chambers, s. 178. 
898 Yalçın, s. 235. 
899 Çırak, s. 24; Çarpanlar, şirketlerin temel verileri arasında oluşturulmuş oransal ifadeler olarak 
tanımlanabilir. Her çarpanın bir payı ve paydası vardır. Pay ya bir öz sermaye değeri ya da bir şirket 
değeri, payda ise ya bir öz sermaye ölçüsü ya da bir şirket ölçüsü olabilir. Örneğin, pay bir varlığın 
piyasa fiyatı ya da öz sermaye değeri ise payda net gelir ya da öz sermayenin defter değeri olabilir., 
Yalçın, s. 237. 
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alınarak belirlenir. Borsalarda işlem gören şirketlerin piyasa değerleri bu yöntemle 

belirlenebilmektedir. Değerleme tarihi itibariyle belirlenen piyasa değerine göre, net 

kar, faaliyet karı, net satışlar, defter değeri gibi değişkenler kullanılarak belirli 

çarpanlara ulaşılır ve bu çarpanlar değerlemesi yapılacak şirket için kullanılarak 

göreceli bir değer belirlenir900. 

 Çarpanlar, karşılaştırılabilir her tutar bakımından farklı değişkenlerden oluşan 

bir aralıkta bulunabilir. Bu aralıktan en uygun çarpanın seçilmesi için değerlemeye 

mahsus nitelik ve sayısal unsurların değerlendirilmeleri gerekir901. 

 Borsa çarpanları yöntemi basit ve kolay uygulanabilir olması ve piyasaları daha 

iyi yansıtması açısından oldukça avantajlı bir yöntem iken benzer şirket bulmanın zor 

olması, piyasanın verimsizliği ve büyüme potansiyeli ile geleceğe yönelik 

beklentilerin şirket değerine tam olarak yansıtılmaması nedeniyle bu yöntemle her 

zaman gerçek değere ulaşılamayabilir. Borsa çarpanları yöntemine göre değerleme 

borsada işlem gören benzer şirketler esas alınarak karşılaştırma yapıldığı için bu 

yöntem daha çok halka açılacak şirketler ile halka açık şirketlerin değerlemesinde 

kullanılır902, bu açıdan anılan yöntem limited şirketlerin değerlemesi bakımından 

uygun bir yöntem değildir. 

 El değiştirme çarpanlarına göre değerlemede ise bir şirketin değeri son birkaç 

yıl içerisinde yurt içi ve yurt dışı piyasalarda gerçekleşmiş benzer şirket devralma ve 

birleşmelerinde ortaya çıkan çarpanlar kullanılarak belirlenir. Bu yöntemde 

karşılaştırma borsada işlem gören veya görmeyen benzer şirketler kullanılarak 

yapılır903. 

 El değiştirme çarpanlarına göre değerleme basit ve kullanılabilir bir yöntemdir. 

Halka açık olmayan şirketler bakımından da uygulanabilir. Ancak bu yöntemde el 

değiştirme çarpanlarına ulaşmak oldukça güçtür ve geçmiş dönem verileri 

kullanıldığından dolayı şirketin büyüme potansiyeli ve geleceğe yönelik beklentileri 

değerlemede dikkate alınmamaktadır904. 

 

 
900 Çırak, s. 24- 25. 
901 Otlu/Çenberlitaş, s. 352. 
902 Çırak, s. 26-27. 
903 Çırak, s. 27. 
904 Çırak, s. 28. 
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dd. Varlık (aktif) bazlı değerleme yaklaşımları 

 Varlık (aktif) bazlı yaklaşımlarla varlıkların değeri esas alınarak şirketin değeri 

belirlenir905. Bir şirketin sahip olduğu varlık ve yükümlülükleri o şirketin değerini 

oluşturur906. Bir şirketin değerinin esas olarak o şirketin bilançosundan elde 

edilebileceğini düşünen yöntemleri içeren geleneksel bir yaklaşımdır907. 

 Varlık bazlı değerleme yaklaşımları şirketin maddi ve maddi olmayan duran 

varlıklarını ve borçlarını esas almaktadır908; ancak şerefiye ve benzeri varlıklar bu 

değerleme yaklaşımında dikkate alınmamaktadır909. Ayrıca varlık bazlı yaklaşımlar 

şirketin değerini yalnızca mevcut duran varlıklara göre belirlediği için, şirketin 

gelecekteki muhtemel gelişmesini, paranın zaman değerini, piyasa ve sektörün 

durumunu, insan kaynakları ve organizasyonel sorunları, sözleşmeler gibi bilanço ya 

da muhasebe kayıtlarında yer almayan fakat şirket değerine etki eden unsurları 

hesaplamaya dahil etmezler910. 

 Varlık (aktif) bazlı değerleme yaklaşımlarında değerleme tarihi itibariyle 

şirketin mevcut varlıklarından yükümlülüklerinin düşülmesi ile öz kaynak değerine 

ulaşılmaktadır. Varlık bazlı değerleme yaklaşımında şirketin defter değeri, net aktif 

değer veya tasfiye değeri esas alınır911. 

 Defter değeri, bir şirketin belirli bir tarihteki bilançosundaki öz kaynaklar 

hesap grubunun toplamıdır912. Defter değeri mali tabloların hazırlanmasında 

kullanılan mevzuata ve muhasebe standartlarına göre değişiklik gösterir913. 

Muhasebe değeri ya da öz varlık değeri olarak da adlandırılmaktadır914. 

 Net aktif değer bilançodaki varlık ve yükümlülüklerin piyasa değerleri esas 

alınarak belirlenen değerdir915. 

 
905 Uluslararası Muhasebe Standartları Kurulu’na göre varlık; mevcut bir hakkı ya da başka imtiyazlı 
erişimleri olan ekonomik bir kaynak olarak tanımlanmaktadır., Yalçın, s. 61.   
906 Masun, s. 217; Öztürk, s. 78. 
907 Yalçın, s. 61. 
908 Öztürk, s. 217. 
909 Chambers, s. 178. 
910 Yalçın, s. 61. 
911 Çırak, s. 29. 
912 Defter değeri yaklaşımı (bilanço yaklaşımı da denilmektedir) bilançodan sağlanan muhasebe 
bilgilerini kullanarak şirketin net varlıklarını (varlıklar- yükümlülükler) değerlemek olarak 
tanımlanabilir. Bu yaklaşımda şirketin değerinin net varlıkların değerleme tarihindeki defter değerine 
eşit olduğu varsayımı yapılmaktadır., Demir/Bahadır, s. 66. 
913 Çırak, s. 29. 
914 Yalçın, s. 307. 
915 Çırak, s. 29; Net aktif değer belirlenirken, bilançodaki varlık ve borçların piyasa değerleri dikkate 
alınarak yeniden öz sermaye hesaplanır., Yalçın, s. 313. 
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 Tasfiye değeri ise bir şirketin faaliyetlerinin kesin bir şekilde durması halindeki 

değeridir. Şirketin varlıklarının devredilmesi halinde elde edilecek gelirden 

yükümlülüklerin düşülmesi ile ortaya çıkan değer tasfiye değeridir. Bu yöntemde 

şirketin tasfiyesi için gerekli tüm maliyet de yükümlülükler kapsamında 

değerlendirilmelidir916. 

 Varlık (aktif) bazlı yaklaşımlar tasfiye halinde olan şirketler ile gayrimenkul, 

yatırım ve holding şirketlerinin değerlemesinde kullanılır917. 

vii. Gerçek değerin belirlenmesinde kullanılacak yöntemler 

aa. Genel olarak 

 Türkiye Finansal Raporlama Standartlarına göre gerçek değer (gerçeğe uygun 

değer) altı aşamadan oluşan işlemlerin gerçekleştirilmesi neticesinde belirlenir918. 

Buna göre yapılacak işlemler sırasıyla şu şekildedir: 

- Hesap biriminin belirlenmesi 

- Değerlemenin temel dayanağının dikkate alınması 

- Asıl piyasaya erişilmesi 

- En avantajlı piyasanın kurulması 

- Uygun değerleme yönteminin seçilmesi 

- Gerçeğe uygun değerin hesaplanması 

 Bir varlık veya borç içinde bulunduğu hesap birimine bağlı olarak tek bir varlık, 

borç veya varlık veya borç grubu ya da varlıklar veya borçlardan oluşan bir grup 

olarak değerlendirilir ve finansal tablolarda yer alır. Varlığın veya borcun içinde 

bulunduğu hesap birimi değerlemenin gerçeğe uygun yapılmasını zorunlu tutan ya da 

izin veren ilgili TFRS ye göre belirlenir919. 

 Gerçeğe uygun değerleme yapılmasında, aktif piyasa şartlarında katılımcılar 

arasında değerleme tarihinde bir varlığı satmak veya bir borcu devretmek amacıyla 

yapılan olağan bir işlem ile söz konusu varlık ya da borcun el değiştirildiği kabul 

edilir. Gerçeğe uygun değer ölçümünde, mevcut piyasa koşullarında piyasa 

katılımcıları arasında ölçüm tarihinde olağan bir işlemde bir varlığı satmak veya bir 

borcu devretmek amacıyla söz konusu varlık ya da borcun el değiştirildiği bunun 

 
916 Çırak, s. 29; Yalçın, s. 316. 
917 Çırak, s. 29. 
918 Arıcı, s. 23. 
919 TFRS 13. 
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yanı sıra varlığın satışına veya borcun devrine ilişkin işlemin, varlığa ya da borca 

ilişkin asıl piyasada veya asıl piyasanın bulunmadığı durumlarda, varlığa veya borca 

ilişkin en avantajlı piyasada gerçekleştiği varsayılır920. (KGK, 2014: 4) 

 Asıl piyasayı veya asıl piyasanın olmadığı hallerde en faydalı piyasayı tespit 

etmek için muhtemel piyasaların tamamında detaylı bir araştırma yapılması gerekli 

değildir ama elverişli bir şekilde elde edilebilen tüm veriler dikkate alınmalıdır. 

Kural olarak bir şirketin olağan şartlarda bir varlığı satmak ya da borcu devretmek 

amacıyla işlem yapacağı piyasanın asıl piyasa olduğu veya asıl piyasanın olmadığı 

hallerde ise en faydalı piyasa olduğu kabul edilir. Değerlemenin yapıldığı tarihte 

farklı bir piyasada potansiyel olarak daha faydalı bir fiyatı bulunsa bile varlık veya 

borcun asıl piyasası mevcutsa; söz konusu fiyatın doğrudan tespit edilebilir veya 

farklı bir değerleme yöntemi kullanılarak tahmin edilebilir olmasına bakılmaksızın 

gerçeğe uygun değer asıl piyasa fiyatını yansıtmalıdır. Değerleme tarihinde şirketin 

asıl veya en faydalı piyasaya ulaşma imkânı bulunmalıdır. Faaliyet alanları 

birbirinden ayrı olan şirketler ayrı piyasalara ulaşabileceğinden, aynı varlık ya da 

borca dair asıl veya en faydalı piyasa, her bir şirket veya işlem açısından ayrı olabilir. 

Bu nedenle, faaliyet alanları ayrı olan şirketler arasında ve şirket içerisinde 

farklılıklar söz konusu olabilir. Bu bakımdan, asıl veya en faydalı piyasa ve 

katılımcılar şirketin perspektifine göre belirlenir921. 

 Şirket, gerçeğe uygun değeri belirlemek amacıyla yeterli veri bulunan ve şartlara 

uygun olan, ilgili ve tespit edilebilir verileri azami seviyede kullanan ve tespit 

edilebilir olmayan verileri asgari seviyede kullanan değerleme yöntemlerini esas 

almalıdır922. 

 Bir değerleme yöntemini kullanmaktaki amaç, mevcut piyasa şartlarında, 

katılımcılar arasında bir varlığın satışı veya bir borcun devri ile ilgili değerleme 

tarihinde gerçekleşen olağan bir işleme ilişkin fiyatın tahmin edilmesidir. Piyasa 

bazlı yaklaşım, varlık bazlı yaklaşım ve gelir bazlı yaklaşım en yaygın değerleme 

yaklaşımlarıdır. Şirket, gerçeğe en uygun değeri belirlemek için bu yaklaşımlardan 

birine ya da birkaçına uygun değerleme yöntemlerini kullanır. Bazı hallerde, yalnız 

bir değerleme yöntemi kullanılırken bazı hallerde birden fazla değerleme yönteminin 

kullanılması daha uygundur. Gerçeğe uygun değeri belirlemek amacıyla birden fazla 
 

920 Otlu/Çenberlitaş, s. 348. 
921 Otlu/Çenberlitaş, s. 348. 
922 TFRS 13. 
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değerleme yönteminin kullanıldığı hallerde, elde edilen veriler diğer bir deyişle 

gerçeğe uygun değerle ilgili belirtiler, ortaya çıkan değer aralığının kabul 

edilebilirliği dikkate alınarak değerlendirilir. Gerçeğe uygun değerin belirlenmesi, bu 

aralıktaki mevcut koşullara göre gerçeğe uygun değeri en iyi yansıtan noktadır923. 

bb. Bilanço yöntemi 

Bilanço yöntemi, piyasa değeri ile defter değeri türünden net maddi değeri 

dikkate alan bir yöntemdir. Bilanço yöntemi varlık ve yükümlülüklere dayalıdır, net 

aktif değeri ve tasfiye değeri de bu yöntem kapsamında incelenebilir. Bu yöntem 

kapsamındaki defter değeri; bir şirketin değerinin belirlenmesinde kullanılan 

uygulanması basit bir yöntemdir924. Defter değeri, şirketin muhasebe kayıtlarındaki 

toplam varlıkları ile yükümlülükleri arasındaki farka eşittir925. 

Bilançonun varlık ve yükümlülüklere ilişkin değerleri doğru yansıtması için 

bilançoda birtakım düzeltmeler yapılması gerekir. Bu kapsamda yapılacak 

düzeltmeler doğrultusunda bulunacak piyasa türünden net maddi değer, defter 

değerinden düşük veya yüksek olabilir. Bu açıdan maddi olmayan varlıklar, tahsil 

kabiliyeti olmayan alacaklar ve kaydedilmemiş borç ve yükümlülükler de 

belirlenecek değeri azaltacaktır. Diğer taraftan, stoklar ile sabit varlıklar defter 

değerine göre değeri arttıran bilanço kalemleridir. Bilançoda yapılacak düzeltme 

işlemlerinin en önemli faydası varlıkların ekonomik değerlerini daha doğru 

yansıtmasıdır. Bu yöntemde de şirketin sahip olduğu varlıklardan makul oranda gelir 

elde edebileceği hususu (defter değerinde olduğu gibi) göz ardı edilmektedir926. 

Bilançodaki verilere dayalı olarak belirlenebilecek bir diğer değerleme türü 

tasfiye değeri yöntemidir. Bir şirketin tasfiye edilmesi halinde kullanılabilecek en 

uygun yöntem tasfiye değeri yöntemidir. Tasfiye sürecindeki bir şirketin değerinin 

artırılabilmesi bu şirketin varlıklarının satışından yüksel gelir sağlanmasına bağlıdır. 

Bir diğer değerleme türü olan net aktif değer bir şirketin varlıklarının değerinden tüm 

yükümlülüklerin çıkarılması ile belirlenir. Bu yöntemde en önemli ölçüt, şirketin 

varlık ve yükümlülüklerinin gerçeğe uygun değerinin belirlenmesidir927. 

 
923 TFRS 13. 
924 Gözen, s. 206. 
925 Dirikkan, s. 113 vd. 
926 Bilançosunda maddi olmayan varlık tutarı diğer varlıklara göre fazla olan şirketler için bilanço 
yönteminin uygun bir yöntem olmayacağı düşünülmektedir., Gözen, s. 207. 
927 Gözen, s. 207. 
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cc. İndirgenmiş nakit akımları yöntemi 

 Gelir bazlı değerleme yaklaşımları içerisinde indirgenmiş nakit akımları 

yöntemi en yaygın kullanılan şirket değerleme yöntemidir928. Bu yönteme göre, 

şirketlerin sahip olduğu varlıklar gelir (nakit) sağlayabildikleri sürece bir değer arz 

etmektedir. Şirketin değeri nakit akımları tahmin edilerek belirlenir929. 

 İndirgenmiş nakit akımları yöntemi ile şirket değerlemede şirketin değeri, 

gelecekte gerçekleşmesi beklenen nakit akımlarının bugünkü değerinden 

oluşmaktadır. İndirgenmiş nakit akımları yöntemi olması gereken değeri en iyi 

açıklayan yöntem olarak kabul edilmektedir930. Bu yöntem kullanılmak suretiyle 

gerçekleştirilen değerlemede, şirketlerin bugünkü değerini ortaya koyan en önemli 

veri, gelecekte oluşturması beklenen nakit akımlarıdır. Bu yöntemin tercih 

edilmesinin başlıca nedenleri, gelecekte gerçekleşmesi beklenen nakit akımlarının 

dikkate alınması ve nakit akımlarında ortaya çıkması muhtemel risklerin oranı ile 

şirketin risklerinin göz önüne alınarak bugünkü değerinin belirlenmeye 

çalışılmasıdır931. 

 Şirketin yapısı, büyüme potansiyeli, pazar payı, müşteri portföyü, yönetim 

kadrosu ve organizasyonu ile şirketin gelecekte gerçekleşmesi kuvvetle muhtemel 

nakit akımlarının analizi, indirgenmiş nakit akımları yöntemine göre değerlemede bir 

şirketin değerinin belirlenmesi bakımından kullanılan verilerdir. Bu yöntem kısaca 

şirketin gelecekte yaratması beklenen nakit akımlarının değerlemenin yapıldığı tarihe 

indirgenmesi olarak değerlendirilebilir932. Ayrıca faaliyet değerinin hesaplanmasına 

yöneliktir ve piyasalardaki dalgalanmalardan çok fazla etkilenmez933. 

 İndirgenmiş nakit akımları yönteminde bir şirketin geçmişteki performansı ve  

verileri incelenerek, gelecekte gerçekleşecek akımları tahmin edilir. Nakit 

akımlarının riskliliği nakit akımlarının belirlenmesinde kullanılacak indirgeme 

oranını yansıtır. Nakit akımları belirlendikten sonraki aşamada şirketin sahip olduğu 

 
928 Çırak, s. 23; Bekir Elmas, Hakan Yılmaz, Selçuk Yalçın, Firma Değerlemesinde İndirgenmiş Nakit 
Akımları Yönteminin Kullanımı: Bıst Bilişim Endeksinde Yer Alan Firmalar Üzerine Bir Uygulama, 
Atatürk Üniversitesi İktisadi ve İdari Bilimler Dergisi, Yıl: 2017, Cilt: 31, Sayı: 5, s. 1222; Gözen, 
s. 209. 
929 Aydın (Yavuz), s. 103. 
930 Masun, s. 215. 
931 Elmas/Yılmaz/Yalçın, s. 1222. 
932 Çırak, s. 23; İndirgenmiş nakit akımları yöntemi, geleceğe yönelik fiyat ve maliyetlerin tahmin 
edilmesini ve indirgeme faktörü seçilmesini gerektiren bir yöntemdir., Gözen, s. 209. 
933 Çırak, s. 24. 
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bugünkü değeri hesaplanır934. 

 Bu yöntemde, şirket değeri “firmaya serbest nakit akım” ve “öz sermayeye 

serbest nakit akım” olmak üzere başlıca iki yöntem ile belirlenir935. Firmaya serbest 

nakit akımda şirket ortaklarına ve uzun vadeli ödünç verenlere gerçekleşmesi 

beklenen nakit akım, öz sermayeye serbest nakit akımda ise yalnız öz sermaye 

sahiplerine gerçekleşmesi beklenen nakit akım dikkate alınmaktadır936. 

 Değerleme tarihinde firmaya serbest nakit akım yönteminde, nakit akımlarının 

belirlenmesinde kullanılan indirim oranı, ağırlıklı ortalama sermaye maliyeti; öz 

sermayeye serbest nakit akım yönteminde, nakit akımlarının belirlenmesinde 

kullanılan indirim oranı ise öz sermayenin maliyet oranıdır. Söz konusu fark her iki 

yöntemde nakit akımlarının gerçekleşeceği kişilerin farklı olmasından 

kaynaklanmaktadır937. 

 Firmaya serbest nakit akım yönteminde şirket faaliyetlerinden sağlanan toplam 

değer hesaplanarak bu değerden finansal borçlar ve diğer yükümlülükler indirilerek 

ortaklara kalan öz kaynakların değeri bulunurken, öz sermayeye serbest nakit akım 

yönteminde doğrudan ortaklara kalan öz kaynakların değeri belirlenmektedir938. 

 İndirgenmiş nakit akımları yöntemi, nakit akımları cari dönemde pozitif olan, 

gelecek dönemlerde gerçekleşebilecek nakit akımları kolayca tahmin edilebilen ve 

uygun indirgeme oranının belirlenmesi için risk değişkenlerini kullanabilen şirketler 

bakımından gerçek değere uygun sonuçlar vermektedir939. 

 Ayrıca indirgenmiş nakit akımları yöntemine göre yapılacak değerlemede, 

şirketin sermaye durumu, marka değeri, geleceğe dönük planları, entelektüel 

sermayesi ve kurumsal yönetime ilişkin perspektifi gibi değer arz eden birçok unsuru 

da dikkate alınmaktadır940. 

 Nakit akımlarının tahmin edilebildiği şirketlerin değerlemesi bakımından 

uygun olan bu yöntem, büyüme fırsatı yüksek olan veya maddi olmayan duran 

varlıklarının değeri yüksek olan şirketlerin değerlemesi bakımından yetersizdir. 

 
934 Kırlı, s. 159. 
935 Aydın (Yavuz), s. 103; Elmas/Yılmaz/Yalçın, s. 1222. 
936 Aydın (Yavuz), s. 103. 
937 Aydın (Yavuz), s. 104. 
938 Elmas/Yılmaz/Yalçın, s. 1223. 
939 Zira indirgenmiş nakit akımları yöntemi, şirket değerleme yöntemleri içerisinde, nakit yaratma 
potansiyeline ve şirketin gelecek dönemlerdeki performansına yoğunlaşması nedeniyle oldukça 
avantajlı bir yöntemdir., Aydın (Yavuz), s. 104, Chambers, s. 210. 
940 Elmas/Yılmaz/Yalçın, s. 1222. 
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İndirgenmiş nakit akımları yönteminde vadeli satış yapma imkânları ve risk yönetimi 

ile şirketteki büyümeler göz ardı edilmektedir. Bu bakımdan, bu yöntem şirket dışı 

etkenlere karşı şirket yönetiminin sergilediği tavrın değerini belirlemede 

yetersizdir941. Zira indirgenmiş nakit akımları yöntemi geleceğe yönelik nakit 

akımları tahmini üzerine temellenmiştir ve geleceğe yönelik çok sayıda belirsiz unsur 

şirket değerini etkilemektedir942. 

 Nitekim indirgenmiş nakit akımları yöntemi, finansal projeksiyonlardaki 

varsayımların gerçekleşebilmesi oranında doğru bir yöntemdir. Zira şirket 

değerlemede kullanılan varsayımsal nakit akımlarının sübjektif öngörülere dayalı 

olması durumunda şirket değerleri çok yüksek veya düşük olarak 

değerlendirilebilmektedir943. 

 Kapalı şirketlerde şirketin nakit akımları ile gelecekte gerçekleşmesi muhtemel 

büyüme oranlarını tahmin edebilmek güçtür. Cari nakit akımlarının belirlenmesinde, 

kapalı şirketlerde yönetim ücretini ve dağıtılacak kâr oranını belirlemek de zordur. 

Çünkü genelde şirket ortakları yönetim organında görev alırlar. Bu nedenle şirket 

ortakları yönetici sıfatıyla şirkete karşı oldukça düşük mali haklara sahiptir, şirket 

halka açıldığı zaman ise yönetici sıfatını haiz ortaklar çok daha yüksek mali haklara 

sahip olabilirler. Halka açık şirketlerde uygulanan katı özel durum açıklamaları 

kapalı şirketlerde bulunmadığından bu şirketlerde mali tablolar daha az güvenilirdir. 

Halka açık şirketlerde geleceğe ilişkin büyüme oranları tahmin edilirken, uzun vadeli 

kâr geçmişi ile sağlanan diğer veriler ve geleceğe ilişkin büyüme oranlarına dair 

tahminler kullanılarak çok fazla veriye ulaşılır. Kapalı şirketlerde ise az sayıda veri 

bulunur, çoğunlukla geçmiş bilgilere güvenilmez ve büyüme oranları ile ilgili tahmin 

neredeyse bulunmamaktadır. Bu nedenle kapalı şirketlerle ilgili gelecekte 

gerçekleşmesi beklenen büyümeye yönelik tahminler oldukça yüksek hata payı 

içermekte ve nakit akımlarının tahminine ilişkin problemlere dair kolay çözümler 

bulunmamaktadır944. 

dd. Net aktif değer yöntemi 

 Net aktif değer, varlıkların sahip olduğu defter değerinden mevcut borçların 

düşürülmesi suretiyle ulaşılan değerdir. Başka bir deyişle varlıkların elde 
 

941 Gözen, s. 209. 
942 Aydın (Yavuz), s. 104. 
943 Çırak, s. 24; Elmas/Yılmaz/Yalçın, s. 1222. 
944 Gürbüz/Ergincan, s. 147. 
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tutulmaması ve olağan şartların altında devredilmesi neticesinde elde edilecek 

gelirlerden giderlerin düşülmesi suretiyle belirlenen değer net aktif değerdir945. 

Varlıkların sahip oluğu defter değeri makul olduğu oranda net aktif değer hesabının 

anlamlılığı artar; ancak gayri maddi varlıkların değerlemesi çoğu zaman oldukça 

güçtür. Faaliyetlerine devam eden bir şirket ile mali açıdan zor durumda bulunan 

faaliyetlerine tam kapasite devam edemeyen bir şirketin net aktif değerinin 

belirlenmesi birbirinden bazı farklılıklar arz eder. Faaliyet geçmişi kısa olan ve 

henüz kâr elde etmemiş şirketlerin değerlemesinin net aktif değeri yöntemine göre 

yapılması gerçek değerin belirlenmesi bakımından uygundur. Net aktif değerin 

belirlenebilmesi için bilânçoda duran varlıklar kaleminde varlıkların gerçek değerini 

gösterecek bazı düzenlemelerin yapılması gerekir. Bilânçonun bu kalemlerinde 

düzenlemeler yapıldıktan sonra elde edilen öz sermaye değeri pay sayısına bölünerek 

pay başına düşen net aktif değer belirlenir. Bu bakımdan net aktif değer, defter değeri 

ile benzerlik göstermektedir946. 

 Net aktif değer yöntemine genellikle indirgenmiş nakit akımları yöntemi ile 

doğru sonuçlar elde edilemeyeceği hallerde başvurulur. Bu yöntem, şirketin 

şerefiyesi947 ve geleceğe dair beklentileri gibi bazı unsurları değerlemede dikkate 

almadığı için indirgenmiş nakit akımları yönteminden farklılık göstermektedir. Net 

aktif değer yöntemi özellikle şirketin gelecekte sağlayacağı nakit akımlarını dikkate 

almaz ve şirketi durağan olarak değerlendirir. Bu nedenle gerçek değerin 

belirlenmesi bakımından her durumda uygun olmadığı için eleştirilmektedir948.  

 Bununla birlikte net aktif değer yöntemi, şirketin yaşayan değerini yani 

faaliyetlerine devam etmesini dikkate almadığı için kâr oranı yüksek şirketlerin 

değerinin düşük tespit edilmesine sebep olur; ancak değerli iştirak ve bağlı şirketleri 

olan şirketlerin değerlemesinde oldukça geniş kullanım alanına sahiptir949. 

 Net aktif değer yöntemi genellikle şirket zor durumda ve zarar etmekte ve 

yükümlülüklerini karşılayacak kadar nakit elde edemiyorsa, şirket faaliyetlerini 

tamamen sonlandırmış ya da yavaşlatmışsa, şirkete ait varlıkların değeri yüksekse ve 

 
945 Bu değer, bilanço kalemleri üzerinde gerekli düzeltmeler yapıldıktan sonra bulunan öz varlık 
miktarının şirketteki pay sayısına bölünmesi ile elde edilen değerdir. Bu bakımdan tasfiye değeri 
niteliğindedir., Dirikkan, s. 114. 
946 Bu anlamda net aktif değer, piyasa değerinden farklı olabilir., Dirikkan, s. 114; Gürbüz/Ergincan, 
s. 17. 
947 Dirikkan, s. 115. 
948 Chambers, s. 189. 
949 Chambers, s. 189. 
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şirket patent, marka gibi maddi olmayan duran varlıklara sahipse uygulanır950. 

Şirketin dolayısıyla payın değerinin net aktif değer yöntemine göre 

belirlenmesinde işletmeye dahil olan maddi ve gayri maddi unsurlar, bireysel ve 

birbirinden bağımsız olarak değerlendirilmektedir. Oysa, işletmede bulunan ve 

bağımsız değerlendirilebilir unsurların değerlerinin toplamı, şirketin toplam değerini 

oluşturmaz. Şirket malvarlığına dahil aktifler, şirketin tasfiyesinde bireysel ve 

birbirinden bağımsız olarak değerlendirilebilir; ancak bir ortağın şirketten ayrılması 

durumunda halihazırda faaliyetine devam eden bir şirket söz konusudur. Bu halde 

aktiflerin toplamı, şirketin toplamını değil, sadece onun parçalarını ifade eder951. 

ee. Karlılık değeri yöntemi 

 Net aktif değer yönteminin, yaşayan, varlığını devam ettiren şirketin gerçek 

değerini yansıtmaktan uzak olması sebebiyle, şirketin değerinin, gerçekleşmesi 

beklenen finansal faydaların da dikkate alındığı bir yöntemle belirlenmesi gerekir. 

Bu şekilde yapılacak bir belirleme hem ayrılan ortağın hem de şirketin menfaati 

açısından daha uygun olacaktır. Karlılık değeri yönteminde şirketin net aktif değeri 

değil, gelecekte gerçekleşmesi muhtemel finansal başarısı dikkate alınır. Bu yönteme 

göre şirketin bütün halinde değerinin belirlenmesinde temel alınması gereken ölçüt 

şirketin karlılığıdır952. 

Bu yönteme göre, şirketin gelecekte gerçekleşmesi muhtemel karlılığının, 

değerlendirme günü itibariyle iskonto edilmiş değeri temelinde payın gerçek değeri 

belirlenmelidir. Başka bir anlatımla şirketin gelecekteki karlılığı dikkate alınarak 

şirketin değeri hesaplanır; ancak değerleme günü temelinde hesaplanan bir faiz 

indirimine gidilir. Net miktarın belirlenmesinde amortismanlar, araştırma – 

geliştirme de dahil olmak üzere gelecekte muhtemel giderler, faiz, riziko ve zaman 

unsuru da dikkate alınır953. 

  

 
950 Chambers, s. 189. 
951 Dirikkan, s. 116. 
952 Dirikkan, s. 117. 
953 Dirikkan, s. 117. 
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IV. AYRILMA AKÇESİNİN MUACCELİYETİ VE ÖDENMESİ 

A.    Ayrılma Akçesinin Muacceliyeti 

1. Ayrılma Akçesinin Doğduğu An  

Çıkmanın veya çıkarılmanın şirket sözleşmesi hükmüne dayalı olarak 

gerçekleşmesi halinde, tek tarafın iradesine bağlı bir hakkın kullanılması mevzu 

bahis olduğundan, ayrılma iç ilişkide çıkma veya çıkarılma iradesinin şirkete veya 

çıkarılan ortağa ulaşması ile gerçekleşir ve ayrılma akçesi alacağı da bu tarihte 

doğar954. 

Ortağın şirketten çıkması veya çıkarılması, çıkma, çıkarılma davası veya haklı 

sebeple fesih davası sonucu gerçekleşmiş olabilir. Her halde çıkma veya çıkarılma 

mahkeme kararı ile gerçekleştiğinden çıkma ve çıkarılma mahkeme kararının 

kesinleştiği tarihte gerçekleşir955.  

Zira mahkeme kararı yenilik doğuran nitelikte olduğu için, yenilik doğuran etki 

mahkeme kararının kesinleştiği anda ortaya çıkar. Ayrılan ortak bu andan itibaren 

ortak sıfatını kaybeder ve şirketle aralarındaki ortaklık ilişkisi sona erer956.  

Çıkma veya çıkarılmanın mahkeme kararı ile gerçekleştiği hallerde iç ilişkide 

ayrılan ortağın ayrılma akçesi alacağı da yenilik doğuran nitelikteki mahkeme 

kararının kesinleşmesi ile doğar957.   

2. Ayrılma Akçesinin Muacceliyet Anı 

 Ayrılma akçesinin doğduğu an ile muacceliyet anı birbirinden farklıdır. Kural 

 
954 TTK md. 640/2 ile öngörülen çıkarılma kararının çıkarılan ortağa noter aracılığı ile bildirilmesine 
ilişkin şekil şartına göre de çıkarılma kararı bu kararın noter aracılığı ile ortağa bildirildiği tarihte 
gerçekleşir ve ayrılma akçesi alacağı bu tarihte doğar., Topaloğlu/Özer, s. 1957. 
955 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 445-446; Çebi, Limited Şirketler, Ankara 2019, s. 253; 
Dirikkan, s. 149; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 917 – 918; Taşdelen, s. 198; Yıldız, s. 160. 
956 Topaloğlu/Özer, s. 1957. 
957 Ayrılma akçesi alacağının doğumu için mahkemenin ayrıca ayrılma akçesi ödenmesine 
hükmetmesi gerekmez. Ayrılma akçesi alacağı ayrılma ile kendiliğinden doğar., Topaloğlu/Özer, s. 
1957. 
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olarak ayrılma akçesi, ortağın şirketten ayrılması958 ile muaccel hale gelir ve alacak 

hakkına dönüşür959; ancak TTK ile bu kuralın uygulanması şirket lehine önemli 

ölçüde yumuşatılmıştır. Alacağın muaccel olabilmesi için öncelikle ayrılan ortağın 

esas sermaye payının karşılığının tespit edilmesi gerekir960. 

 TTK md. 642/1 hükmüne göre; ayrılma akçesi, şirket kullanılabilir bir öz 

kaynak üzerinde tasarruf ediyorsa, ayrılan kişinin esas sermaye payları 

devredilebiliyorsa veya esas sermaye, ilgili hükümlere göre azaltılmışsa, ayrılma ile 

muaccel olur961. Böylece ortağın ayrılma akçesi talebi karşısında şirket 

alacaklılarının haklarının güvence altına alınması amaçlanmaktadır962.  Hüküm 

özellikle şirket alacaklılarına karşı sadece malvarlığı ile sorumlu tutulan limited 

şirkette sermayenin korunması ilkesini gözetmekte ve sermayenin iadesi yasağının 

dolanılmasını engellemeyi hedeflemektedir963. Eğer md. 642 /1 de düzenlenen üç 

kaynaktan herhangi biri ayrılma tarihinde mevcutsa muacceliyet ayrılma tarihinde 

gerçekleşir, mevcut değilse muacceliyet söz konusu kaynakların elde edildiği tarihte 

gerçekleşir964. 

 Maddede yer alan seçeneklerin sırayla seçilmesi gerekli değildir965. 

Sermayenin korunması ilkesi gereği kanun ayrılma akçesinin başlıca bu üç 

kaynaktan ödenmesini öngörmüştür966.  

TTK md. 642 önemli bir boşluğu doldurmuştur. Çünkü eTTK’da ayrılma 

akçesinin muacceliyeti ile ilgili bir düzenleme bulunmamaktadır. Düzenlemenin 

amacı ayrılan ortağa ödenecek ayrılma akçesinin ödeme zamanı bakımından şirkete 

ve şirket alacaklılarına zarar vermemesi ve menfaatler dengesinin hakkaniyete uygun 

kurulmasıdır. 

 
958 Ayrılma akçesinin muaccel olabilmesi için ortağın ayrılabilmesi gerekir. Ortak ayrılamıyorsa, 
ortaklar genel kurulu gerekli onayı vermemişlerse ayrılma akçesi muaccel olmaz. 
959 Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 386. 
960 Pulaşlı, Şerh, s. 3164; Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 823. 
961 Bu açıdan özellikle ayrılmanın ayrıca pay defterine işlenmesine veya ticaret siciline tescil ve ilan 
edilmesine gerek yoktur., Kendigelen/Kırca, s. 254; Ayrılma akçesi madde metninde belirtilen üç 
kaynaktan birinin mevcut olması ve ortağın ayrılması ile muaccel olur. Yani ayrılma ile ayrılma 
akçesinin muaccel olabilmesi için ayrılmanın gerçekleşmesi ile birlikte kanunda sayılan üç kaynaktan 
birinin mevcut olması gerekir., Topaloğlu/Özer, s. 1962. 
962 Cenkci, s. 15; Kendigelen/Kırca, s. 254. 
963 Cenkci, s. 15; Kendigelen/Kırca, s. 254. 
964 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 448. 
965 Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 386. 
966 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 447. 
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Ayrılma akçesinin muaccel olması bakımından ayrılmanın sözleşme hükmüne 

dayalı olması ile mahkeme kararına dayalı olması arasında bir fark yoktur967. Çünkü 

ayrılma akçesinin ödeme kaynaklarını gösteren TTK md. 642 hükmü ayrılma akçesi 

ödenmesini gerektiren tüm haller bakımından emredici niteliktedir. 

3. Ayrılma Akçesinin Ödenmesinde Taraflar 

 Limited şirketten ayrılan ortak şirkete karşı alacaklı konumundadır.968 

Şirketten çıkan veya çıkarılan ortağın ortaklık sıfatı sona erer ve bu ortak şirket 

karşısında artık üçüncü kişi konumundadır969. 

 Ayrılan ortağın sahip olduğu alacak hakkının borçlusu ise şirket tüzel 

kişiliğidir970. Bu nedenle ayrılma akçesi talebinin diğer şirket ortaklarına 

yöneltilmesi ve onların ayrılma akçesinin ödenmesinden kişisel olarak sorumlu 

tutulması mümkün değildir971. Bu bakımdan ayrılan ortak sıradan bir şirket alacaklısı 

olarak görülür ve ayrılma akçesi alacağının diğer alacaklar karşısında herhangi bir 

önceliği bulunmamaktadır972. 

 Şirket tüzel kişiliği adına ayrılma akçesinin ödenmesi şirket 

müdürü/müdürlerinin sorumluluğundadır.  

 Şirketin iflası halinde de ayrılan ortak bir şirket alacaklısı olarak alacığını iflas 

masasına yazdırmalı ve sıraya girmelidir. Ayrılan ortağın, ayrılma akçesinin 

ödenmemesi halinde, diğer şirket alacaklıları gibi şirketi dava etme hakkı saklıdır ve 

ayrılan ortak şirketin iflasını dahi talep edebilir973. Şirketin tasfiyeye girmesi 

durumunda diğer ortaklar ödenmeyen ayrılma akçesi ödendikten sonra kalan tasfiye 

değerini paylaşırlar974. 

 
967 Pulaşlı, Şerh, s. 3164 vd. 
968 Dirikkan, s. 145; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 922; Wipf/Caspar, s. 581. 
969 Dirikkan, s. 99; Sanwald, s. 50. 
970 Baştuğ, Çıkma ve Çıkarılma, s. 80; Dirikkan, s. 153; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 922; Yıldırım, s. 
304. 
971 Sanwald, s. 84; “…limited şirkette şirketten çıkarılmasına karar verilen ortağa ödenecek ayrılma 
akçesinin, ilke olarak TTK’nın ilgili maddeleri uyarınca şirket malvarlığından ödenmesi 
gerekmektedir. Diğer şirket ortaklarının kişisel olarak çıkan ya da çıkarılan ortağa ödenecek ayrılma 
akçesinden sorumlu tutulmaları mümkün değildir. Mahkemece, davacıların şirketten çıkarılmasına ek 
olarak verilen ayrılma akçesinin, davalı ortakları da kapsayacak ve onları çıkan ortağa ödenecek 
ayrılma akçesinden kişisel olarak sorumlu tutacak şekilde, bütün davalılardan tahsiline dair karar 
verilmesi de doğru görülmemiştir.” Yargıtay 11 HD., E. 2007/6170, K. 2009/821, T. 27.01.2009, 
www.sinerjimevzuat.com.tr, ET. 18.06.2023. 
972 Dirikkan, s. 153 – 154. 
973 Erkan Eren, Limited Şirketlerde Ortaklıktan Çıkarılma ve Ayrılma Akçesi, On İki Levha 
Yayıncılık, 2. Baskı, İstanbul 2022, s. 190. 
974 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 932. 

http://www.sinerjimevzuat.com.tr/
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4. Ayrılma Akçesinin Muacceliyet Halleri / Ayrılma Akçesinin Ödeme 

Kaynakları 

a. Genel olarak 

 Alacak hakkı, borç ilişkisinin doğumu ile ortaya çıkar; ancak alacağın talep 

edilebilmesi için muaccel hale gelmesi gerekmektedir. Başka bir deyişle, alacak 

hakkı, borç ilişkisi kurulduğu anda; alacağı talep edebilme hakkı ise, borç muaccel 

olduğu anda doğar. Borcun muaccel olması, alacaklı tarafından edimin ifasının talep 

edilebilir olmasını, borçlu bakımından ise edimin ifa edilebilir olmasını ifade eder975. 

TBK md. 90 hükmüne göre, “İfa zamanı taraflarca kararlaştırılmadıkça veya hukuki 

ilişkinin özelliğinden anlaşılmadıkça her borç, doğumu anında muaccel olur.” 

Muacceliyete ilişkin özel bir düzenleme varsa TBK md. 90 hükmü artık uygulanmaz.  

b. Ayrılma akçesinin muacceliyetine ilişkin özel düzenleme 

  Kural olarak ayrılma akçesi de doğduğu anda976, yani ortak şirketten ayrıldığı 

anda muaccel hale gelir; ancak ayrılma akçesini talep edebilme hakkı ile bu hakkın 

muaccel hale gelmesi birbirinden farklıdır. Ayrılma akçesi hakkının muaccel olması 

için öncelikle tutarının belirli veya belirlenebilir olması gerekir977; ancak tutarın 

belirli olması muacceliyet için yeterli değildir. Kanun koyucu ayrılma akçesi 

tutarının şirket ile ortak veya mahkeme tarafından belirlenmiş olmasını da 

muacceliyet için yeterli kabul etmemektedir. Ayrılma akçesinin, ayrılma ile muaccel 

hale gelebilmesi için farklı ödeme yöntemlerine göre farklı esaslar bulunmaktadır. 

  Bu bakımdan ayrılma akçesi TTK md. 642 de sayılan üç halden birinin 

gerçekleşmesi ile muaccel hale gelecektir978. Muacceliyete ilişkin md. 642 hükmü 

TBK md. 90 karşısında özel bir düzenlemedir. TBK md. 90 hükmünün ayrılma 

akçesi alacağına uygulanması, şirkete alacaklılarının menfaatlerine aykırılık teşkil 

edecek ve ayrılma kurumunun düzenlenme amacıyla bağdaşmayacak şekilde şirketin 

sona ermesine neden olabilir979. 

 
975 Eren (Fikret), s. 973. 
976 Ayrılma akçesi kural olarak ortağın şirketten ayrılması ile muaccel olur ve alacak hakkına 
dönüşür., Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 386. 
977 Baştuğ, Çıkma ve Çıkarılma, s. 83; Dirikkan, s. 151. 
978 Topaloğlu/Özer, s. 1965. 
979 Cenkci, s. 15; Bir sermaye şirketi olan limited şirkette, sermaye karşılığı olarak ortaya çıkan 
ayrılma akçesi, özellikle alacaklıların tek güvencesi olan sermayenin, dolayısıyla da alacaklıların 
korunması gereğini ortaya çıkarılmaktadır. Bu anlamda, ayrılma akçesinin ödenmesinde kullanılacak 
kaynakların belirlenmesine ve ayrılma akçesinin muaccelliyetine ilişkin düzenlemeler şirket 
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 eTTK md. 551/4 te de şirketin ayrılma akçesini ödemede kullanılabileceği 

kaynaklar sayılmış; ancak esas sermayenin azaltılmasına ilişkin hükümlere uymak 

kaydıyla ortağın şirketten çıkması ya da çıkarılması mümkün görülmüş, istisna 

olarak ayrılma akçesinin esas sermayenin itibari değerini aşan varlıklardan ve payın 

esas sermaye borcunun yerine getirilmemesine ilişkin hükümlere göre paraya 

çevrilmesi veya başka bir ortak tarafından devralınması halinde sağlanacak 

kaynaklardan ödenmesi kabul edilmiştir980. Ayrıca ödeme kaynakları arasında bir 

sıralama öngörülmüş981; ancak maddede çıkma ve çıkarılmanın ne zaman 

gerçekleşeceğine, ayrılma akçesinin nasıl hesaplanacağına, ne zaman ve nasıl talep 

edileceğine ilişkin düzenlemelere yer verilmemiştir982.  

 TTK md. 641 ve 642 ile ayrılma akçesine ilişkin düzenlemelerdeki boşluğun 

adalete uygun bir şekilde doldurulması amaçlanmış, şirketten ayrılan ortağın esas 

sermaye payına karşılık gelen ayrılma akçesi isteme hakkı düzenlenmiş983 ve ödeme 

kaynakları arasındaki sıralama kaldırılmıştır. Buna rağmen ayrılma akçesinin 

ödenmesi için öncelikle esas sermaye payının devri, devrin mümkün olmaması 

halinde kullanılabilir öz kaynaklardan ödemenin yapılması, sermayenin 

azaltılmasının ise son çare olarak kabul edilmesi düzenlemenin amacına uygundur984.  

 TTK md. 642’nin amacı, ayrılan ortakla şirket arasındaki menfaatin 

dengelenmesi olarak ifade edilmektedir. Bu anlamda, ayrılan ortağa bir alacak hakkı 

verilerek, şirkete ise bu alacağa, yeterli öz kaynak oluşuncaya kadar faiz ödeme 

yükümü getirilmeyerek, karşılıklı koruma sağlanmıştır985. Aynı zamanda şirketten 

çıkan ya da çıkarılan ortağa, esas sermaye payına karşılık olarak ayrılma akçesi talep 

etme hakkı düzenlenmiş olmakla, ortağın şirketten çıkarılması durumunda, onu 

cezalandırıcı ve esas sermaye payına el koyucu bir yaklaşımın önlenmesinin 

amaçlandığı söylenebilir986. 

 Şirket sözleşmesinde ayrılma akçesi alacağının muacceliyet anına ya da 

 
sermayesinin dolayısıyla alacaklıların korunması amacına hizmet etmektedir., Tatlı, s. 166. 
980 Yıldız, s. 160. 
981 TTK md. 551/4 son cümle, “Şu kadar ki, ayrılan ortağın hakları, şirketin esas sermayesinin itibari 
miktarını geçen mallarından ödenir veya payı sermaye koyma borcunun yerine getirilmemesi 
hakkındaki hükümler gereğince paraya çevrilirse yahut başka bir ortak tarafından devralınırsa esas 
sermayenin azaltılması hakkındaki hükümlere riayet etmeye lüzum yoktur.” 
982 Yıldız, s. 160. 
983 Yıldız, s. 160. 
984 Şahin, Çıkma ve Çıkarılma, s. 203. 
985 Yıldız, s. 163 (TTK md. 642 gerekçesi). 
986 Yıldız, s. 160. 
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ödeneceği kaynağa ilişkin olarak TTK md. 642 hükmünden farklı bir düzenleme 

öngörülemez. Zira madde ayrılma akçesinin ödeme kaynakları bakımından emredici 

niteliktedir987. Bu bakımdan md. 642’ye aykırı yapılan ödemeler de geçersizdir. 

 Şirketten ayrılan ortağın TTK md. 642 hükmünün sağladığı korumadan 

vazgeçmesi mümkündür. Bu anlamda ayrılan ortak ile şirket arasında, 642. maddede 

yer verilen şirket alacaklılarının haklarını koruyan asgari tedbirlere aykırı düşmemek 

şartıyla, ayrılma akçesinin muacceliyet tarihi hususunda kanuni düzenlemeden farklı 

bir anlaşma yapılabilir988. 

İsvBK md. 825a/1 hükmünde de ayrılma akçesinin, şirket kullanılabilir öz 

kaynağa sahip ise, ayrılan ortağın payları devredilebilirse veya mevzuata uygun 

olarak şirket esas sermayesini azaltabilirse muaccel olacağı düzenlenmiştir989. 

Muacceliyete ilişkin bu düzenleme özellikle şirketten birkaç ortağın aynı anda 

ayrılması halinde şirketin likiditesinin hızlı bir şekilde düşmesini ve kullanılabilir öz 

kaynakların tamamen tükenmesini önlemeyi amaçlar990.  

  Alman Hukukunda ayrılma akçesinin, şirketin ayrılan ortağın esas sermaye 

payını devrederek devir bedelini tahsil veya temlik ettiği anda muaccel olacağı kabul 

edilmektedir991. Şirket yeterli öz kaynağa sahipse ayrılan ortağın paylarını kendisi 

devralabilir ya da esas sermaye payını gerçek değerine uygun şekilde, emsal şartına 

bağlı olarak, ayrılan ortağın ve şirketin menfaatlerini göz önünde tutarak başka bir 

ortağa ya da üçüncü kişiye devredebilir. Aksi halde ayrılma akçesinin ödenmesi 

şirketin ve dolayısıyla diğer ortakların zararını doğuracaktır992. 

 Kanaatimizce Alman Hukuku uygulaması ayrılma akçesinin muacceliyeti 

bakımından uygulamadaki birçok sorunu ortadan kaldıracak niteliktedir. Zira 

uygulamada ayrılma akçesi alacağı henüz muaccel hale gelmeden TTK md.  642’nin 

emredici hükmüne aykırı şekilde ödenmektedir. Çünkü uygulamada çoğunlukla bir 

mahkeme hükmüne dayanan ayrılma akçesi alacağı ilamlı icra yoluyla takip konusu 

edilmekte ve şirketçe muacceliyet itirazı yapılamadan ödenmek zorunda kalmaktadır. 

Bu bakımdan Alman Hukukundaki ayrılan ortağın payının gerek şirket veya ortaklar 

 
987 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 449. 
988 Cenkci, s. 16. 
989 Martin F. Nussbaum, Reto Sanwald, Markus Scheidegger, Gesetzestext zum neuen GmbH-Recht, 
Cosmos Verlag, s. 56; Handschin, Reichweite und Grenzen der Gestaltungsfreiheit im GmbH-
Binninrecht, s. 346. 
990 Handschin, Reichweite und Grenzen der Gestaltungsfreiheit im GmbH-Binninrecht, s. 346. 
991 Seibt, s. 1687- 1688. 
992 Seibt, s. 1688. 
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gerekse de 3. kişiler tarafından devralınması halinde devir bedelinin tahsil veya 

temlik edildiği anda ayrılma akçesinin muaccel olacağı kuralı mucceliyet anının 

tespiti ve uygulanması bakımından şirketi ve ortakları koruyucu niteliktedir. 

c. Şirketin kullanılabilir öz kaynakları üzerinde tasarruf edebiliyor olması 

i. Kullanılabilir öz kaynak kavramı 

eTTK md. 551/4’te ayrılma akçesinin (ayrılan ortağın haklarının) şirketin esas 

sermayesinin itibari değerini aşan mallarından ödeneceği kuralına yer verilmiştir. 

 TTK md. 642’ye göre, ayrılma akçesinin muacceliyet hallerinden ilki, şirketin 

kullanılabilir öz kaynaklara sahip olmasıdır993. Bu halde ayrılan ortağın esas sermaye 

payı, karşılığı kullanılabilir öz kaynaklardan ödenmek suretiyle şirket tarafından 

iktisap edilmektedir994. Başka bir deyişle, şirketin kullanılabilir öz kaynağı995 varsa, 

ayrılan ortağın esas sermaye payını şirket iktisap eder996 ve iktisap edilen esas 

sermaye payının bedeli kullanılabilir öz kaynaktan ödenir997. Dolayısıyla bu 

durumda, şirketin kendi esas sermaye paylarını iktisap etmesine ilişkin kurallara 

burada da uyulması gerekir. Muacceliyet ayrılma akçesinin ödenebilir kısmı için 

gerçekleşir, yani ayrılma akçesi kullanılabilir özkaynak oranında muaccel hale 

gelir998. 

Hukukun genel ilkelerine göre ayrılma akçesi ayrılma ile muaccel olur, 

muacceliyete ilişkin temel kural ayrılmada da geçerlidir; ancak şirket kullanabilir öz 

kaynaklara sahipse bu kural uygulanır. Kullanılabilir öz kaynak şirketin serbest yani 

herhangi bir amaca bağlanmamış yedek ve zararları göz önünde tutularak 

belirlenir999.  

 Öz kaynaklar, aktif toplamının ortakların katılma payları ve şirket tarafından 
 

993 Bu durumda ayrılma akçesi esas sermayeyi aşkın malvarlığından ödenmektedir., Arseven, s. 113. 
994 Cenkci, s. 17. 
995 Şirketin sermayesi ile bağlı kanuni yedek akçeleri dışındaki dağıtılmamış kârlar dahil tüm isteğe 
bağlı yedek akçeler ile kanuni yedek akçelerin bağlı olmayan kısımları ayrılma akçesinin ödenmesi 
için kullanılabilir.; Kendigelen/Kırca, s. 256. 
996 Şirketin kendi paylarını iktisap etmesi, gerçek anlamda bir ortaklık değil, payın mülkiyetinin kime 
ait olduğuna ilişkin istisnai ve geçici bir süre için söz konusu olan özel bir durumdur., Pulaşlı, Şerh, s. 
3164. 
997 Mehmet Sadık Çapa, 6102 Sayılı Türk Ticaret Kanunu’na Göre Anonim ve Limited 
Şirketlerin Kendi Paylarını İktisap Etmesi, On İki Levha Yayıncılık, 1. Baskı, Eskişehir 2013, s. 
128; Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 387. 
998 Sanwald, s. 121. 
999 Öz sermaye, diğer bir ifade ile net aktif, şirketin iradesiyle ayrılmış bulunan, esas sözleşmesel ve 
olağan üstü yedek akçeler ile kanuni yedek akçelerin kullanılabilir bölümü ve geçen yıllardan 
aktarılan karlardan ibarettir. Yeniden değerleme fonu buna dahil değildir., Pulaşlı, Şerh, s. 3164; Öz 
sermaye, şirketin varlıklarından tüm borçlarını indirdikten sonra kalan bakiyedir., Yıldız, s. 149. 
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karşılanan kısmıdır. Bu kısım, elde edilen karlardan, değer artışlarından, kanuni ve 

isteğe bağlı yedek akçeler gibi şirketin kendi yarattığı unsurlardan veya sermaye 

taahhüdü sonucunda elde edilen fonlardan oluşur. Öz kaynaklardan esas sermaye ile 

şirket sözleşmesi veya kanun gereği dağıtılmasına izin verilmeyen yedek akçeler 

üzerinde serbestçe tasarruf edilemez. Bunlar bağlı kaynaklardır1000. 

 Tekinalp üzerinde serbestçe tasarruf edilebilen öz kaynakların net dönem karı 

ile belirli bir amaca özgülenmemiş yedek akçeler olduğunu ifade etmiştir1001. Buna 

göre esas sermayenin yarısını aşan genel kanuni yedek akçe, şirketin serbestçe 

kullanılabilir öz kaynağı olarak değerlendirilebilir1002. Dolayısıyla özel bir amaca 

tahsis edilmiş yedek akçelerin ödenecek olan ayrılma akçesinden mahsup edilmesi 

gerekir1003.  

 Şirket sözleşmesine istinaden ayrılan yedek akçelerin ise mutlaka belli bir 

amaca özgülenmesi şart değildir. Belli bir amaca özgülenmediği sürece şirket 

sözleşmesine istinaden ayrılan yedek akçeler de serbest yedek akçedir1004. 

 Doktrinde TTK md. 612/1’deki “serbestçe kullanabileceği öz kaynaklara 

sahipse” ifadesi bazı yazarlar tarafından ayrılma akçesinin sadece serbest yedek 

akçelerden ödenebileceği şeklinde yorumlanmaktadır1005. Bu anlamda sözleşmesel 

yedek akçeler ile TTK md. 608/3’te düzenlenen ve genel kurul kararıyla ayrılan 

olağanüstü yedek akçeler1006 herhangi başka bir amaca özgülenmiş olsalar da ayrılma 

akçesinin muaccel olması bakımından kullanılabilir öz kaynak olarak 
 

1000 Çebi, Limited Şirketler, s. 241; Şirket sermayesi ve kanuni yedek akçeler öz kaynak niteliği 
taşımamaktadır., Narçin, s. 108; Öz kaynak şirkete ait net aktif toplamları ile ortaklara ait katılma 
payıyla katılma intifa senedi sahipleri ve şirket tarafından karşılanan kısımdır. Şirket aktifleri ne kadar 
fazla yabancı kaynaklar ne kadar az ise şirket öz kaynağı o kadar yüksektir., Yıldırım, s. 318.  
1001 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 313. 
1002 Çebi, Limited Şirketler, s. 241; Öz kaynaklar bir den fazla unsurdan meydana gelir. Bu 
unsurlardan esas sermaye ile sermayenin kanunla üzerinde tasarruf edilmesine izin verilmeyen kısmı 
TTK md. 642/1 anlamında değerlendirilemez. Kanunla üzerinde tasarruf edilmesine izin verilmeyen 
öz kaynak ifadesinden TTK md. 610’ un göndermesi ile limited şirketler hakkında da uygulanan TTK 
md. 519/1 hükmünde düzenlenen kanuni yedek akçeler anlaşılmalıdır. Bu halde TTK md. 519/3 
hükmüne göre genel kanuni yedek akçelerin miktarı sermayenin yarısını aşmadığı takdirde ayrılma 
akçesinin ödenmesinde kullanılamaz., Narçin, s. 109. 
1003 Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 823. 
1004 Çebi, Limited Şirketler, s. 241. 
1005 Şahin, Çıkma ve Çıkarılma, s. 204, Taşdelen, s. 205, Tekinalp, Sermaye Ortaklıkları, s. 499. 
1006 Genel kurul, kanun ya da şirket sözleşmesinde öngörülmeyen veya öngörüleni aşan tutarlarda 
yedek akçelerin ayrılmalarına sadece zararların karşılanması için gerekliyse, şirketin gelişimi için 
yatırım yapılması ihtiyacı ciddi bir şekilde ortaya konulmuşsa, bütün ortakların menfaati böyle bir 
yedek akçe ayrılmasını haklı gösteriyorsa ve bu hususlar şirket sözleşmesinde açıkça belirtilmişse 
karar verebilir., Çebi, Ortakların Hakları, s. 892; Olağanüstü (fevkalade) yedek akçeler, dağıtılmayan 
karların toplanmasından oluşur. Genel kurul, eğer esas sözleşme uygunsa, yıllık karı kısmen veya 
tamamen dağıtmaya veya yedek akçe ayırmaya yetkilidir., Poroy/Tekinalp/Çamoğlu, Ortaklıklar, s. 
755. 
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değerlendirilir1007. Bununla birlikte önceki yıldan devreden dağıtılmamış kâr da 

kullanılabilir öz kaynak olarak değerlendirilebilen yedek akçelerdendir1008. 

 Pulaşlı’ya göre, şirketin kendi paylarını edinmesi suretiyle ayrılma akçesinin 

muaccel olması, şirketin serbestçe kullanabileceği öz kaynağa sahip olmasına değil 

tasarruf edilebilir öz kaynağa sahip olmasına bağlıdır1009. Tekinalp’e göre ise, öz 

kaynakların serbest öz kaynaklar olması gerektiği yönünde bir sınırlama 

bulunmadığından, tasarruf edilebilir öz kaynak kavramına belirli bir amaca 

bağlanmış olsun ya da olmasın isteğe bağlı yedek akçelerin tamamı ile kanuni yedek 

akçelerin kullanılabilir kısmı dâhildir1010. Yazara göre md. 642/1’de serbestçe 

ifadesinin kullanılmaması bilinçli bir tercihtir. Kanun koyucunun bu düzenlemedeki 

amacı ayrılma akçesinin serbest yedek akçelerden daha geniş bir kaynakla 

ödenebilmesine imkân sağlamaktır1011. 

 Nitekim TTK md. 519/3 gereğince, genel kanuni yedek akçe sermayenin veya 

çıkarılmış sermayenin yarısını aşmadığı takdirde, sadece zararların kapatılmasına, 

işlerin iyi gitmediği zamanlarda işletmeyi devam ettirmeye veya işsizliğin önüne 

geçmeye ve sonuçlarını hafifletmeye elverişli önlemler alınması için kullanılabilir. 

Bu bakımdan kullanılabilir öz kaynakların tespitinde kanuni yedek akçenin 

kullanılabilir kısmının tespiti önemlidir. 

 Şener’e göre şirketin kullanılabilir öz kaynağa sahip olması, şirketin esas 

sermayeyi, blokeli yedek akçeleri ve md. 610 gereğince limited şirketlere de 

uygulanan md. 5201012 de öngörülen değerleri aşan bir malvarlığına sahip 

olmasıdır1013.  

 Ayrıca Pulaşlı’ya göre, iktisap edilecek esas sermaye payları için ödenecek 

tutar düşüldükten sonra, şirket hala esas sermaye ve çıkarılmış sermaye ile 

dağıtılmasına izin verilmeyen yedek akçelerin1014 toplamı kadar net aktife sahip 

 
1007 Yıldırım, s. 320-321.  
1008 Pulaşlı, Şerh, s. 3164. 
1009 Pulaşlı, Şerh, s. 3164 vd, Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 823 
1010 Tekinalp, Sermaye Ortaklıkları, s. 499; Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 385- 387. 
1011 Tekinalp, Sermaye Ortaklıkları, s. 499; Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 387. 
1012 TTK md. 520, “(1) Şirket, iktisap ettiği kendi payları için iktisap değerlerini karşılayan tutarda 
yedek akçe ayırır. Bu yedek akçeler, anılan paylar devredildikleri veya yok edildikleri takdirde iktisap 
değerlerini karşılayan tutarda çözülebilirler. 
(2) Yeniden değerleme fonu ile ilgili mevzuat uyarınca pasifte yer alan diğer fonlar, sermayeye 
dönüştürüldükleri ve yeniden değerlendirilen aktifler amorti edildikleri veya devredildikleri takdirde 
çözülebilirler.”  
1013 Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 731. 
1014 Dağıtılmasına izin verilmeyen yedek akçeler, md. 519’ da harcama yeri belirtilmiş kanuni yedek 
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olmalıdır1015.   

ii. Kullanılabilir öz kaynakların tespiti 

 Mehaz İsvBK md. 825a/2’de kullanılabilir öz kaynağın varlığının lisanslı bir 

denetçi tarafından tespit edileceği düzenlenmiştir. Eğer halihazırda kullanılabilir öz 

kaynaklar ayrılma akçesinin ödenmesi bakımından yeterli değilse denetçi ayrıca 

gerekli öz kaynağın varlığı bakımından muhtemel tarihi de tespit etmelidir1016. 

 TTK md. 642 gerekçesinde şirketin kullanılabilir öz kaynaklara sahip olup 

olmadığının tespitini işlem denetçisinin yapacağı belirtilmişse de işlem denetçisine 

ilişkin kanun hükümleri “6335 sayılı Türk Ticaret Kanunu ile Türk Ticaret 

Kanunu’nun Yürürlüğü ve Uygulama Şekli Hakkında Kanunda Değişiklik 

Yapılmasına Dair Kanun” ile yürürlükten kaldırılmıştır. 

 Mevcut düzenlemede bu belirlemenin kim tarafından yapılacağına dair bir 

hüküm bulunmamaktadır. Pulaşlı’ya göre şirketin tasarruf edilebilir öz kaynağa sahip 

olup olmadığına ilişkin belirlemenin şirket tarafından görevlendirilecek bilirkişi 

tarafından yapılması yerinde olur1017. Şirket tarafından görevlendirilecek bilirkişinin 

tarafsız ve objektif bir belirleme yapmama ihtimaline karşın bu yöntem çok tercih 

edilebilir görünmemektedir. 

 Cenkci’ye göre ise ayrılma akçesi en erken md. 642/3 hükmünce yıllık raporda 

kullanılabilir öz kaynağın tespit edilmesi ile muaccel olur. Esasında ayrılan ortak 

genel hükümlere göre bir tespit davası açmak suretiyle kullanılabilir öz kaynağın 

belirlenmesini sağlayabilir; ancak bu durum masraflı ve uzun zaman alan bir 

yoldur1018. 

 Topaloğlu/Özer’e göre ise şirketin kullanılabilir öz kaynağa sahip olup 

olmadığının tespiti diğer ortaklar ya da müdürler tarafından yapılamamalıdır. Diğer 

ortaklar veya müdürlerin taraflı davranarak gerçeğe aykırı belirleme yapmaları 

ihtimali karşısında ayrılan ortağın tespit davası açmak suretiyle kullanılabilir öz 

kaynağın varlığını tespit ettirebilmesi mümkündür. Kaldı ki mahkeme kararına dayalı 

çıkma veya çıkarılma hallerinde aynı davada ayrılma akçesinin miktarının tespiti 

 
akçeler, md. 520’ de düzenlenen yeniden değerleme fonu ve md. 608 de belirtilen çalışanlar ve işçiler 
yararına yedek akçeler ile harcanma yerleri belirlenmiş yedek akçelerdir., Pulaşlı, Şerh, s.3130. 
1015 Pulaşlı, Şerh, s. 3130-3131. 
1016 Nussbaum/Sanwald/Scheidegger, s. 56. 
1017 Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 824. 
1018 Cenkci, s. 20. 
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amacıyla esas sermaye payının gerçek değerinin tespiti ile birlikte kullanılabilir öz 

kaynak tutarının tespiti de mümkün olmalıdır1019. 

 Bizim de katıldığımız Şener’in görüşüne göre ise ayrılan ortağın mahkemeye 

başvurarak şirketin yeterli öz kaynağa sahip olup olmadığını bilirkişi vasıtasıyla 

tespit ettirebilmesi mümkündür1020. 

iii. Şirketin kendi esas sermaye paylarını iktisap etmesi 

Sermaye şirketlerinde şirketin kendi esas sermeye paylarını iktisap etmesi, 

sermayenin iadesi anlamına geldiğinden kural olarak yasaktır. Limited şirketler 

açısından TTK md. 612 ile bu yasağa bir istisna getirilmiş ve belirli şartlarla 

şirketlerin kendi paylarını iktisap etmesine izin verilmiştir1021. 

Kural olarak esas sermaye payının limited şirket tarafından iktisap edilmesi, 

payın üçüncü kişiye veya herhangi bir ortağa devredilmesinde olduğu gibi TTK md. 

595 vd. hükümlerine (yazılı devir sözleşmesi, noter onayı, genel kurul onayı, pay 

defterine kayıt ve ticaret siciline tescil) tabidir1022. Esas sermaye payının şirket 

tarafından iktisap edilmesine ilişkin md. 612/2 de öngörülen hallerde, pay devrine 

ilişkin md. 595 vd. hükümleri uygulanmaz1023. (TTK md. 593/1) Bu bakımdan 

ayrılma akçesinin ödenmesi amacıyla limited şirketin ayrılan ortağın esas sermaye 

payını iktisabı esas sermaye payının devrine ilişkin hükümlere göre değil TTK md. 

612 hükümlerine göre gerçekleştirilir. Başka bir deyişle bu halde, imzaları noter 

tarafından onaylanmış yazılı bir devir sözleşmesine ve genel kurul onayına gerek 

yoktur1024. 

 Şirketin ayrılan ortağın esas sermaye payını devralmasına ilişkin, TTK md. 

612/1 hükmünde iktisap için şirketin serbestçe kullanılabilir öz kaynaklara sahip 

olması şartı aranmaktadır1025. Bu düzenleme TTK md. 642/1 hükmü ile uyumludur. 

Zira söz konusu hükümde ayrılma akçesinin şirketin kullanılabilir öz kaynaklara 

sahip olması halinde muaccel olacağı düzenlenmiş, md. 612/1 hükmünde ise şirketin 

 
1019 Topaloğlu/Özer, s. 1962- 1963. 
1020 Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 782. 
1021 Çebi, Limited Şirketler, s. 241. 
1022 Limited şirketin kendi esas sermaye paylarını iktisap etmesi, esas sermaye payının sahibi ortak 
bakımından payın devredilmesi anlamına gelir., Yıldız, s. 149- 150. 
1023 TTK md. 593/1, “Esas sermaye payının şirketçe iktisabına ilişkin 612’nci maddenin ikinci 
fıkrasında öngörülen haller dışında, esas sermaye payı, ortaklar arasındaki devirler de dahil olmak 
üzere sadece aşağıdaki hükümler uyarınca devredilebilir ve miras yoluyla geçer.” 
1024 Yıldız, s. 150. 
1025 Cenkci, s. 17; Çebi, Limited Şirketler, s. 241; Narçin, s. 108. 
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serbestçe kullanabileceği öz kaynaklara sahip olması halinde kendi esas sermaye 

paylarını iktisap edebileceği kuralına yer verilmiştir. 

 Ayrıca TTK md. 612/1 hükmüne göre; şirket kendi esas sermaye paylarını, 

alacağı payların itibarî değerlerinin toplamı esas sermayenin yüzde onunu aşmıyorsa 

iktisap edebilir. TTK md. 612/2 hükmüne göre ise şirket sözleşmesinde öngörülen 

veya mahkeme kararıyla hükme bağlanmış bulunan bir şirketten çıkma ya da 

çıkarılma dolayısıyla, esas sermaye paylarının iktisabı hâlinde, bu sınır yüzde yirmi 

olarak uygulanır1026. Bu hüküm büyük bir oran öngörmemekte esas sermayenin 

yalnızca yüzde yirmisinin şirket tarafından iktisabına izin vermektedir1027. Böylece 

şirketten çıkan ya da çıkarılan ortağın ayrılma akçesini bir an evvel elde etmesi 

amaçlanırken şirketçe iktisap edilebilecek sermaye payına bir sınır getirilerek üçüncü 

kişi konumundaki diğer alacaklıların menfaatlerinin korunması sağlanmıştır1028. 

 İsvBK md. 783 hükmüne göre ise, şirketten çıkma veya çıkarılma dolayısıyla, 

esas sermaye paylarının iktisabı halinde; şirket, esas sermayenin yüzde otuz beşi1029 

oranında sermaye payını iktisap edebilir1030.  

 Şirket büyük oranda kullanılabilir öz kaynaklara sahip olsa dahi esas 

sermayenin yüzde yirmisinin üzerindeki iktisaplar yöneticilerin sorumluluğuna neden 

olur1031. Ayrılan ortağın esas sermaye payı, esas sermayenin yüzde yirmisinden fazla 

ise, şirket ayrılma akçesinin tamamının ödenmesi için yeterli öz kaynağa sahip olsa 

dahi ayrılma akçesi şirketin kendi esas sermaye paylarını iktisap etmeye yetkili 

olduğu azami sınır olan yüzde yirmiye karşılık gelen tutarda muaccel hale gelir1032. 

Ayrıca şirketin daha önce iktisap etmiş olduğu kendi payları varsa bu paylar da 

ayrılan ortağın payının şirket taraf iktisap edilmesinde dikkate alınır yani ayrılan 

ortağın payları ile daha önce iktisap edilen payların toplamı esas sermayenin yüzde 

yirmisini aşmamalıdır1033. 

 Yargıtay bir ortağın şirketten çıkması veya çıkarılmasına yönelik davalarda, 
 

1026 TTK md. 612/2’ de çıkma veya çıkarılma hallerinde şirketin kendi paylarını iktisabı bakımından 
ayrıca bir istisna öngörülmüştür., Cenkci, s. 20; Pulaşlı, Şerh, s. 3131-3132; Şirketten çıkma veya 
çıkarılma söz konusu değilse istisnai hükmün uygulanması mümkün değildir. Hüküm sınırlayıcı 
niteliktedir., Çapa, s. 128; Çebi, Limited Şirketler, s. 241; Yıldırım, s. 323. 
1027 Çapa, s. 128. 
1028 Yıldırım, s. 323. 
1029 Bu oran anonim şirkette %20 olmasına karşın limited şirkette %35 tir., Forstmoser, s.57. 
1030 Jung, s. 27; Forstmoser, s. 57; Nussbaum, Sanwald, Scheidegger, s. 14. 
1031 Sanwald, s. 115; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 158; Yıldırım, s. 324. 
1032 Cenkci, s. 29; Limited şirketin iktisap sınırını aşan ödeme için diğer kaynaklara başvurulması 
gerekmektedir., Kendigelen/Kırca; 256. 
1033 Narçin, s. 108. 
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ayrılma akçesinin ödenmesi amacıyla şirketin ayrılan ortağın yüzde yirmiyi aşan 

paylarını iktisap etmesi suretiyle ortağı şirketten çıkmasına veya çıkarılmasına ilişkin 

kararları onamaktadır. Yargıtay bir kararında, TTK md. 638 kapsamında çıkma 

hakkını kullanmak isteyen ortağın yüzde yirmi beş oranındaki esas sermaye 

paylarının şirket tarafından iktisap edilerek ortağın şirketten çıkmasına ilişkin yerel 

mahkeme kararını1034, bir başka kararında da TTK md. 636 kapsamında açılan haklı 

nedenle fesih davasında, fesih dışı bir çözüm yolu olarak şirketin yüzde otuz üç 

oranında esas sermaye payına sahip ortağın paylarını iktisap etmek suretiyle ortağın 

şirketten çıkarılmasına ilişkin yerel mahkeme kararını1035 onamıştır. 

 Yargıtay kararlarında karşı oy, limited şirketin esas sermaye paylarını 

iktisabının çıkma ve çıkarılma bakımından TTK md. 612/2 de düzenlendiği, bu 

düzenlemeye göre şirketin bir ortağın şirketten çıkması veya çıkarılması halinde 

iktisap edebileceği esas sermaye oranının yüzde yirmi olduğu, şirketin çıkma ve 

çıkarılmada yüzde yirmi oranından fazla esas sermaye payını iktisap etme olanağı 

bulunmadığı, ayrılan ortağın yüzde yirmiyi aşan esas sermaye payının tamamının 

şirket tarafından iktisap edilerek ortağın ayrılmasına olanak sağlanması şeklindeki 

kararın onanmasına katılmanın mümkün olmadığı şeklindedir1036.  

 Bizim de katıldığımız Tekinalp’in görüşüne göre, devralınması gereken esas 

sermaye payı, esas sermayenin yüzde yirmisinden fazla ise bu sınırı aşan kısım 

bakımından esas sermaye azaltılabilir veya esas sermaye payı şirket tarafından bir 

ortak ya da üçüncü kişi ile beraber paylı mülkiyet esasına göre iktisap edilebilir1037. 

Nitekim ortağın ayrılması halinde limited şirketin kendi esas sermaye paylarını 

iktisabında yüzde yirmilik sınırı düzenleyen TTK md. 612/2 hükmü emredici 

niteliktedir ve bu hükme aykırı iktisaplar geçersizdir. 

 Şirket kendi esas sermaye paylarını iktisap etmek için ödediği tutar kadar 

yedek akçe ayırır1038. (TTK md. 612) Bunlar kanuni yedek akçedir. Bu bakımdan 

 
1034 Yargıtay 11. HD., E. 2016/2571, K. 2017/5023, T. 04.10.2017, www.sinerjimevzuat.com.tr, ET. 
18.06.2023. 
1035 Yargıtay 11. HD., E. 2015/15797, K. 2017/2896, T. 15.05.2017, www.sinerjimevzuat.com.tr, ET. 
18.06.2023. 
1036 Yargıtay 11. HD., E. 2016/2571, K. 2017/5023, T. 04.10.2017, Yargıtay 11. HD., E. 2015/15797, 
K. 2017/2896, T. 15.05.2017, www.sinerjimevzuat.com.tr, ET. 18.06.2023. 
1037 Tekinalp, Sermaye Ortaklıkları, s. 500; Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 388; Aynı yönde bkz., 
Çapa, s. 129; Taşdelen, s. 191; Yıldız, s. 316. 
1038 Kanun koyucu, şirketin iktisap ettiği kendi esas sermaye payları için ödediği tutar kadar yedek 
akçe ayırmasını öngörerek, sermayenin iadesini engellemeyi ve alacaklılar ile ortakları korumayı 
amaçlamaktadır., Yıldız, s. 150. 
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bilançoda kanuni yedek akçe sınıfında yer alır. Şirket kendi esas sermaye paylarını 

elinde bulundurduğu sürece bu payları iktisap etmek için ayrılmış olan yedek akçeler 

de varlığını korur. Şirket kendi paylarını iktisap ettiği tarihte söz konusu yedek 

akçeleri ayırır. Bu yedek akçelerin değeri, iktisap edilen payların değerine eşit 

olmalıdır. Bu yedek akçeler, söz konusu paylar devredildikleri ya da yok edildikleri 

takdirde iktisap değerlerini karşılayan tutarda çözülebilir1039. 

  Bir görüşe göre, TTK md. 642/1 hükmü ile şirkete kendi paylarını iktisap 

etmesi hususunda bir yükümlülük getirilmiştir. Bu nedenle ayrılma akçesinin 

ödenmesi amacıyla şirketin kendi paylarını iktisap etmesi, TTK m. 382/1 - c 

gereğince iktisap yasağının istisnasını oluşturmaktadır. Bu anlamda, ayrılma akçesini 

ödemek amacıyla gerçekleştirilen iktisaplarda şirket, md. 612’deki şartlarla bağlı 

değildir. TTK md. 642/1 gereğince şirketin kendi paylarını iktisap edebilmesi için bu 

konuda genel kurul tarafından müdürlere yetki verilmesine veya bu iktisabın genel 

kurul tarafından onaylanmasına gerek yoktur. Aynı şekilde, iktisap edilen paylar 

karşılığında yedek akçe ayırmak ve TTK md. 379/4 gereğince iktisap edilen payların 

bedellerinin tamamen ödenmesi koşulları da bu halde aranmaz1040.  

 TTK md. 612/4’e göre, şirketin iktisap ettiği kendi esas sermaye paylarından 

kaynaklanan oy hakları ile buna bağlı diğer haklar (genel kurula katılma, öneride 

bulunma, iptal davası açma), esas sermaye payları şirketin elinde bulunduğu sürece 

donar1041. Bu düzenleme ile kanun koyucu, şirket müdür/müdürlerinin bu esas 

sermaye paylarına ait oy haklarını kullanmak suretiyle kendileri için avantajlı bir 

durum yaratmasının önüne geçmek istemiştir; ancak esas sermaye payları üçüncü 

kişiye devredildiği anda haklar yeniden canlanır1042. Pulaşlı’ya göre, paylar 

üzerindeki temettü ve rüçhan hakkı gibi malvarlığı hakları donmaz, bu haklar şirkete 

ait olmalıdır. Zira şirketin ileride esas sermaye paylarını devretmesi halinde, bu 

paylara isabet eden kâr payları da devralana geçer ve bu durum karın dağıtıldığı 

yıllarda şirket ortağı olmayan kişinin kâr payı alması sonucunu doğuracağından 

hukuken mümkün değildir1043. Başka bir görüşe göre şirketçe iktisap edilen paylara 

 
1039 Çapa, s. 132; Çebi, Ortakların Hakları, s. 892. 
1040 Şener, Yargıtay Kararları Işığında Limited Şirketler Hukuku, s. 152; Aynı yönde bkz., Cenkci, s. 
20; Çapa, s. 124-125. 
1041 Çebi, Limited Şirketler, s. 242; Tekinalp, Sermaye Ortaklıkları, s. 488. 
1042 Pulaşlı, Şerh, s. 3132-3133; Yıldız, s. 150 
1043 Pulaşlı, Şerh, s. 3133 Aynı yönde bkz., Çebi, Limited Şirketler, s. 242. 
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ait kâr payları yedek akçe hesabına alınmalı1044, bir başka görüşe göre de bu kâr 

payları bir sonraki yılın bilançosuna dahil edilip şirketçe iktisap edilen paylar dikkate 

alınmaksızın diğer ortaklar arasında dağıtılmalıdır1045. Kanaatimizce şirkete ait 

paylara ilişkin kâr payları TTK md. 519/2 – b kıyasen uygulanmak suretiyle yedek 

akçe olarak ayrılmalıdır. Rüçhan hakları şirket tarafından kullanılmamışsa, yeni 

paylar, esas sermaye payının devri prosedürü ile devredilebilir. Bu durumda şirket 

rüçhan hakkını kullanmak zorunda değildir1046. 

 Şirketin, iktisap ettiği kendi esas sermaye payları elinde bulunduğu sürece bu 

paylara ilişkin ek ödeme ve yan edim yükümlülükleri talep edilemez1047. Ancak 

şirketin kendi esas sermaye paylarını iktisap etmesi, mutlak değil kısa süreli geçici 

bir durum olduğu için, bu esas sermaye paylarına ilişkin ek ödeme ve yan edim 

yükümlülükleri sona ermez, yalnızca katılma haklarında söz konusu olduğu gibi, 

paylar şirketin elinde bulunduğu sürece donar ve esas sermaye payının bir ortak veya 

üçüncü kişi tarafından devralınması halinde yeniden canlanır1048. 

 İsvBK md. 783’e göre ise, şirket tarafından iktisap edilen esas sermaye 

paylarına ilişkin ek ödeme ve yan edim yükümlülüğü varsa, iktisap edilmeden evvel 

bunlar da kaldırılır1049. 

 Şirket tarafından esas sermayenin yüzde onunu aşan oranda iktisap edilen 

paylar iki yıl içinde elden çıkarılır ya da sermayenin azaltılması yoluyla yok edilir. 

Kanun koyucu bu hususta şirkete seçimlik bir hak tanımıştır. Şirket bu payları ister 

devretmek ister sermaye azaltılması yoluyla itfa etmek suretiyle elden çıkarsın iki yıl 

içinde bu işlemlerden birisi mutlaka gerçekleştirilmiş olmalıdır. Yani bu paylar 

şirketçe iktisap edildiği tarihten itibaren iki yıl sonra şirketin elinde bulunmamalıdır.  

Bu iki yıllık süre içerisinde müdürler şirket açısından en uygun zamanda belirtilen 

sınırı aşan payların devrini veya itfasını gerçekleştirmelidir1050. Müdürlerin söz 

konusu işlemleri yapmaması halinde sorumluluğu doğacaktır1051. 

 İsvBK md. 783’te de esas sermayenin yüzde onunu aşan oranda iktisap edilen 

 
1044 Poroy/Tekinalp/Çamoğlu, Ortaklıklar ve Kooperatif Hukuku, s. 483. 
1045 Oğuz İmregün, Anonim Ortaklıklar, Yasa Yayıncılık, 1. Baskı, İstanbul 1989, s. 376. 
1046 Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 377. 
1047 Şirketin kendisinin hem alacaklı hem borçlu olması mümkün değildir., Çebi, Limited Şirketler, s. 
242; Yıldız, s. 150. 
1048 Pulaşlı, Şerh, s. 3133. 
1049 Forstmoser, s. 57. 
1050 Çapa, s. 130. 
1051 Tatlı, s. 191. 
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esas sermaye paylarının iktisap tarihinden itibaren iki yıl içinde devir veya 

sermayenin azaltılması yoluyla yok edileceği düzenlenmiştir1052. 

 Limited şirketin TTK md. 612’de belirlenen koşullara uygun olarak iktisap 

ettiği payları belli bir süre içinde elden çıkarılması zorunlu değildir. Şirket herhangi 

uygun bir zamanda elinde bulundurduğu payları elden çıkarabilir; ancak kanunda bu 

payların elden çıkarılmasına dair zorlayıcı bir düzenleme yoktur1053. 

iv. Şirketin kendi esas sermaye paylarını iktisap edip etmeme serbestisi 

 TTK md. 642’de sayılan ödeme kaynakları/muacceliyet halleri arasında bir 

sıralama öngörülmemiştir. Bu nedenle şirket ayrılma akçesini bu ödeme 

kaynaklarından dilediğini seçerek ödeyebilir. 

  Şirket ayrılan ortağın payını iktisap edip etmemekte serbesttir1054. Bu serbesti 

şirketin yeterli kullanılabilir öz kaynağa sahip olmasına rağmen, ayrılan ortağın esas 

sermaye payını iktisap etmeyerek muaccel hale gelmiş ayrılma akçesi alacağını ifa 

etmeme serbestisi şeklinde yorumlanmamalı, şirketin TTK md. 642’de sayılan 

ödeme kaynaklarından dilediğini kullanarak ayrılma akçesi alacağını ifa etmesi 

şeklinde yorumlanmalıdır. Zira kanaatimizce şirket yeterli kullanılabilir öz kaynağa 

sahip olmasına rağmen ayrılan ortağın esas sermaye payını iktisap etmiyorsa bu 

halde diğer ödeme kaynaklarından birini tercih etmek suretiyle ayrılma akçesini 

ödemek zorundadır.  

 Şirket, kullanılabilir öz kaynakları bulunmasına rağmen ayrılma akçesini 

ödemezse ayrılan ortak, genel haciz yoluna başvurarak alacağının ödenmesini talep 

edebilir1055. 

 
1052 Jung, s. 27; Forstmoser, s. 57. 
1053 Şirketin iktisap ettiği kendi paylarını elden çıkarılmasına ilişkin zorunluluğu söz konusu 
olmamasına rağmen, şirket söz konusu payları ortaklara devredebilir; ancak bu durumda eşit işlem 
ilkesine ve ortakların şirkete borçlanma yasağına ilişkin kanun hükümlerine uymak zorundadır., Çapa, 
s. 132. 
1054 Pulaşlı, Şerh, s. 3164; Aynı yönde bkz., Çapa, s. 128-130; Bazı yazarlara göre şirket sözleşmesine 
çıkarılmanın, payın ortaklardan birine veya üçüncü kişiye devri suretiyle gerçekleştirilebileceğine 
ilişkin bir hüküm konularak, bu sayede şirketin kendi paylarını iktisabına ilişkin yüzde yirmilik 
sınırlamanın yarattığı sorunun aşılabileceği belirtilmektedir., Bilgili/Demirkapı, (2013), s. 771; ancak 
böyle bir düzenleme yalnızca şirket sözleşmesi hükmüne dayalı çıkarılma açısından çözüm 
getirebilecek, haklı sebeple çıkma, çıkarılma ve haklı sebeple fesih davasında mahkemece çıkarılmaya 
karar verilmesi durumunda yine ayrılma akçesinin ödenmesi amacıyla şirketin iktisap edebileceği 
paylara ilişkin sınırlama gündeme gelecektir. 
1055 Cenkci, s. 21; Bu konuda detaylı bilgi için bkz., Üçüncü Bölüm.II.K. 
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v. Ayrılma akçesinin ödenmesi amacıyla ortaklardan ek ödeme talep edilebilip 

edilemeyeceği sorunu 

 Ek ödeme yükümlülüğü, limited şirkette asıl borç olan sermaye koyma borcu 

haricinde ortaklara getirilen ek bir yükümlülüktür1056. Ek ödeme yükümlülüğü 

yalnızca şirket sözleşmesi ile ortağa değil esas sermaye payına bağlı olarak 

getirilebilir1057. Şirket sözleşmesinde öngörülen ek ödeme yükümlülüğü, kanuni 

şartların ortaya çıkması halinde müdür/müdürler tarafından talep edilir ve yalnızca 

şirkete nakdi ödemede bulunarak yerine getirilir1058. Bilanço açığını kapatarak 

şirketin içinde bulunduğu zor ekonomik durumdan kurtulmasına destek olmak 

amacıyla öngörülmüş bir kurumdur1059.  

 Şirket, sermaye artırımına ilişkin prosedür ile uğraşmak ve sermaye artırımı 

yapmak zorunda kalmadan mevcut ortaklardan gelecek nakdi ödemelerle finansal 

kaynak sağlayabilir1060. 

 Şirket sözleşmesinde yapılacak düzenlemeyle ortakların sermaye koyma borcu 

haricinde ek ödeme ile yükümlü tutulmaları mümkündür; ancak ortaklardan bu 

yükümlülüğün yerine getirilmesi yalnızca; şirket esas sermayesi ve kanuni yedek 

akçeler toplamının şirket zararını karşılamaması, şirketin bu ek ödemeler olmadan 

işlerine gereği gibi devam edememesi, şirket sözleşmesinde öngörülen ve öz kaynak 

ihtiyacı ortaya çıkaran bir durumun gerçekleşmiş olması hallerinde istenebilir1061. 

(TTK md. 603/1) 

 Bu anlamda ortaklardan ek ödeme yükümlülüğünün talep edilebilmesi için her 

şeyden evvel şirket sözleşmesinde bu yönde açık bir düzenleme bulunması 

 
1056 Limited şirkette ortaklar arasında tek borç ilkesi geçerli değildir. Limited şirket ortakları sermaye 
koyma borcu yanında ek ödeme ve/veya yan edim yükümlülükleri de üstlenebilirler., Çamoğlu, 
Limited Ortaklıklar, s. 110. 
1057 Kendigelen/Kırca, s. 272. 
1058 Ek ödeme yükümlülüğü her ne kadar amaç yönünden kişisel sorumluluğa benzetilse de kişisel 
sorumluluk alacaklılara yani dışa yönelik, ek ödeme yükümlülüğü ise şirkete yani içe yöneliktir., 
Ramazan Turan, Limited Şirkette Ortakların Ek Ödeme Yükümlülüğü, Türkiye Barolar Birliği 
Dergisi, Cilt: 33, Sayı: 152, Ocak 2021, s. 221. 
1059 Hasan Karakılıç, Limited Ortaklıkta Ek Ödeme Yükümlülüğü, Hacettepe Hukuk Fakültesi 
Dergisi, Yıl:2014, Cilt:4, Sayı:2, s. 107; Pulaşlı, Şerh, s. 3084; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 405. 
1060 Turan, s. 220. 
1061 Bazı yazarlara göre, ek ödeme yükümlülüğü, şirket bakımından herhangi bir mali durumun 
iyileştirilmesi projesi olmaksızın yararlanılabilecek mahiyette alternatif finansman aracı olarak 
değerlendirilebilecek bir kurumdur., Karakılıç, s. 116; Mustafa Yavuz, Yeni Türk Ticaret Kanunu’na 
Göre Limited Şirketlerde Ek Ödeme Yükümlülüğü, Mali Çözüm Dergisi, Sayı:113, Yıl:2012, s. 157- 
158; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 405- 406. 
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gerekir1062. TTK md.  577/1 – c de de şirket sözleşmesinde öngörülmeleri şartıyla 

bağlayıcı olan hükümler arasında, ek ödeme yükümlülüklerinin öngörülmeleri, şekil 

ve kapsamı yer almıştır. Diğer taraftan şirket sözleşmesi ile öngörülen ek ödeme 

yükümlülüğü ortaklardan; ancak kanunda düzenlenen durumlarda talep edilebilir1063.  

 Ek ödeme yükümlülüğü şirketin kuruluşu esnasında ya da sonradan yapılacak 

bir sözleşme değişikliği ile şirket sözleşmesine konulabilir1064; ancak sözleşmede 

değişiklik yapılarak ek ödeme yükümlülüğü getirilmesi veya şirket sözleşmesinde 

daha evvel öngörülmüş yükümlülüklerin artırılması, ilgili ortakların tamamının bu 

konuda oybirliği ile alacakları bir genel kurul kararıyla mümkündür1065. Zira ek 

ödeme veya yan edim yükümlülükleri öngören ya da var olan yükümlülükleri artıran 

sözleşme değişikliğine ilişkin genel kurul kararları, sadece ilgili ortakların tamamının 

onayıyla alınabilir. (TTK md. 607/1) Buna göre ek ödeme yükümlülüğünün sadece 

bazı ortaklar bakımından öngörülmesi ya da sadece bu ortakların var olan ek ödeme 

yükümlülüklerinin artırılması halinde sadece ilgili ortakların onayı yeterlidir, bütün 

ortakların onayına gerek yoktur1066. 

 Ek ödemeler şirketin öz kaynak ihtiyacının sağlanmasında alternatif mali 

kaynak sağlama amacına hizmet eder1067. Ayrılma akçesinin ödenmesi için gerekli 

olan öz kaynakların sağlanması amacıyla şirket kalan ortaklardan ek ödeme 

isteyebilir1068. Başka bir deyişle ortaklardan ek ödeme istenebilmesi için madde 

metninde sayılan koşulların, bir ortağın şirketten ayrılması ve ayrılma akçesinin 

ödenmesi halinde ortaya çıkma olasılığı oldukça yüksektir1069. 

 Diğer taraftan ayrılma akçesi bilançonun pasifler kısmında yer alır bu nedenle 

ayrılma akçesinin ödenmesi halinde ortaklardan ek ödemelerin talep edilebileceği 

durumlardan biri olan, sermaye ile kanuni yedek akçeler toplamının şirket zararını 

karşılayamaması söz konusu olacaktır. Ayrılma akçesi ek ödemelerden karşılanarak 

 
1062 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 54; Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 352.  
1063 Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 110; Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 336; Bu bakımdan ek 
ödeme yükümlülüğü, yönetimin veya genel kurulun uygun gördüğü durumlarda talep edilecek bir 
yükümlülük değildir., Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 398. 
1064 Nussbaum/Sanwald/Scheidegger, s. 45. 
1065 Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 110; Kendigelen/Kırca, s. 272. 
1066 Karakılıç, s. 116 vd.; Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 834; Şener, Limited Ortaklıklar, s.  408, Turan, 
s. 222; Yavuz, s. 159.  
1067 Kendigelen, s. 449; Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 352; TTK md. 603 düzenlemesiyle ek ödeme 
yükümlülükleri sadece bir iyileştirme tedbiri olmaktan çıkarak bir finans aracı olma niteliği 
kazanmıştır., Turan, s. 203. 
1068 Sanwald, s. 120. 
1069 Cenkci, s. 21. 
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şirketin zararının azaltılması ve finansal yapısının iyileştirilmesi sağlanabilir. 

Bununla birlikte ayrılma akçesinin şirketin faaliyetlerine gereği gibi devam 

edememesine sebep olabilecek derecede yüksek olması söz konusu olabilir. Ayrıca 

ayrılma akçesi şirket sözleşmesinde yer almasa dahi kanun gereği ödenmesi zorunlu 

bir alacak olduğundan ayrılma akçesi alacağının doğması, TTK md. 603/1-c ve md. 

642/1-a hükümlerine göre öz kaynak ihtiyacı doğurur1070. 

 Tekinalp’e göre ayrılma akçesi ek ödeme yükümlülüklerinden elde edilen 

paralarla ödenemez. Zira TTK md. 603/1 hükmünde bu paraların kullanılabileceği 

yerler belirlenmiştir1071. 

 Ek ödeme yükümlülüğü, sözleşme ile öngörülmek ve kanunda yer alan şartlar 

gerçekleşmekle, ortaklara, şirkete nakdî ödeme yapma borcu yükler. Burada amaç 

mali açıdan zor duruma düşen ve/veya bilanço açığı bulunan şirketlere ortakların 

gerçekleştireceği ek ödemeler ile yardımcı olmalarını sağlamaktır. Ek ödeme esasen 

bilanço açığını kapatmak amacıyla öngörülmüşken, amaçtaki bu sınırlama son 

zamanlarda kaldırılmıştır. Dolayısıyla limited şirket varlığını sürdürebilmek ve kötü 

mali durumdan çıkabilmek için yeni bir imkâna kavuşmuştur1072; ancak ek ödeme 

yükümlülüğü talep edilebilecek haller geniş yorumlanarak şirket ortaklarının 

yükümlülüklerinin ağırlaştırılmaması gerekmektedir. Bu bakımdan, ek ödeme 

yükümlülüğünün talep edileceği haller ile ek ödemelerin kullanım amacının birlikte 

değerlendirilmesi gerekir. Kanunun ek ödeme yükümlülüğünün talep edilebileceği 

hallere ilişkin hükümleri, ek ödemelerin kullanım amacını da belirlediği için ek 

ödemeler bu amaçlar dışında kullanılamaz, amacın dışında kullanmak kurumun 

düzenleniş amacına da aykırılık oluşturacaktır1073. 

 Ek ödeme yükümlülüğü nakdi ödeme yapmak suretiyle yerine 

getirilebileceğinden, yükümlülük miktarının da şirket sözleşmesinde açıkça 

gösterilmesi gerekir. Bu durum şirket sözleşmesinde belirli bir miktar ya da esas 

sermaye payı ile bağlantılı bir oran olarak öngörülebilir1074. Ayrıca, sınırsız ek 

 
1070 Cenkci, s. 21. 
1071 Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 388. 
1072 Ek ödeme sadece amaç yönünden kişisel sorumluluğa benzemektedir. Her iki halde de şirket 
borçlarını ödeyemediği takdirde ortaklara başvurmaktadır. Ancak kişisel sorumluluk alacaklılara 
karşıdır, dışa yöneliktir; ek ödeme ise şirkete karşıdır, içe yöneliktir., TTK md. 603 gerekçesi. 
1073 Karakılıç, s. 116. 
1074 Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 110; Karakılıç, s. 117; Ek ödeme yükümlülüğü olarak tüm esas 
sermaye payları bakımından eşit bir tutar öngörülebileceği gibi farklı tutarların öngörülmesi de 
mümkündür. Ancak şirket sözleşmesinden hangi ortağın ne tutarda bir ek ödeme yükümlülüğü ile 
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ödeme yükümlülüğü öngörülmesi mümkün değildir. Ek ödeme yükümlülüğü şirket 

sözleşmesi ile yalnızca esas sermaye payını esas alan belirli bir tutar veya oran olarak 

öngörülebilir1075. (TTK md. 603/3) Öngörülen tutar esas sermaye payının itibari 

değerinin iki katından fazla olamaz1076. 

 Bununla birlikte TTK md. 605/1 hükmüne göre, ek ödemeye ilişkin tutarın, 

serbestçe kullanılabilecek yedek akçeler ile fonlardan karşılanabilir olması 

durumunda, ek ödeme yükümlülüğüne istinaden yerine getirilen ödemelerin, kısmen 

veya tamamen geri verilmesi mümkündür1077. 

 Şirketin ek ödeme talep edebileceği şartlar ortadan kalkmış, mali durumu 

iyileşmiş ve gerçekleştirilmiş ek ödemelerin kısmen veya tamamen geri verilmesine 

uygun hale gelmiş ise ek ödemelerin şirkette tutulmaları ek ödeme yükümlülüğünün 

amacına ve ek ödemelerin niteliğine aykırı düşer ve bu hal kurumun hizmet 

vermesini engeller. Ek ödemelerin ortaklara geri verilmeyeceği bir düzende hiçbir 

şirket ortaklara bu yükümlülüğü getiremez. Ayrıca ek ödemeler, tamamlamada 

olduğu gibi şirkete sermaye açığını kapatmak amacıyla karşılıksız verilen bir 

sermaye değil, kötü mali durumu iyileştirmek amacıyla getirilen ek bir mali 

kaynaktır1078. 

 Ek ödemenin geri verilmesi kurumunun şirket alacaklıları aleyhine kötüye 

kullanılmasını engellemek için kanunda geri verme şartları açıkça düzenlenmiştir. 

Geri verme için şirketin mali durumu henüz yeteri kadar iyileşmemiş, şirketin ek 

ödemelere hala ihtiyacı var ise kanun koyucu ek ödemelerin kısmen veya tamamen 

geri verilmesini engelleyici önlemler kabul etmiştir. TTK md. 605 hükmü ile ek 

ödemelerin geri verilmesine ilişkin ödeme kaynağının serbestçe tasarruf edilebilir ve 

fonlardan karşılanabilir olması koşulu aranmaktadır1079. 

 Ayrılma akçesinin ortaklardan elde edilen ek ödemelerle ödenmesi halinde ise 

şirketin serbestçe kullanılabilir öz kaynakları sağlaması durumunda ek ödemeleri 
 

yükümlendirildiğinin açıkça anlaşılması gerekir., Turan, s. 222. 
1075 Ek ödeme yükümlülükleri ortakların isimleri yazılarak belirtilmez. Zira ek ödeme yükümlülüğü 
ortakların şahsına değil esas sermaye payına bağlıdır., Turan, s. 222. 
1076 Primli/agiolu paylar da bu sınırlamaya tabidir, primli paylar için ek ödeme yükümlülüğü 
öngörülmesi halinde ek ödeme yükümlülüğün belirlenmesi bakımında payın gerçek değeri esas 
alınmalıdır. Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 110; Karakılıç, s. 117; Turan, s. 224- 225. 
1077 Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 110; Karakılıç, s. 110. 
1078 TTK md. 605 gerekçesi. 
1079 Karakılıç’ a göre bu koşulun gerçekleştiğine ilişkin belirlemeyi mahkeme tarafından atanacak 
yeminli mali müşavir veya serbest muhasebeci mali müşavir bilirkişi yapmalıdır., Karakılıç, s. 138; 
Turan’ a göre ise bu belirlemenin serbest muhasebeci mali müşavir ya da yeminli mali müşavir 
tarafından yapılması yeterlidir. Mahkeme tarafından atanma süreci uzatacaktır., Turan, s. 243. 
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iade etmesi gerekir. Nitekim kullanılabilir öz kaynak şirketin serbest yani herhangi 

bir amaca bağlanmamış yedek ve zararları göz önünde tutularak belirlenir. TTK md. 

605 hükmünde ek ödemelerin iadesi bakımından da şirketin serbestçe 

kullanılabilecek yedek akçe ve fonlarla1080 ek ödemeleri karşılayabilmesi şartı 

aranmaktadır. 

d. Ayrılan ortağın esas sermaye payının devredilebiliyor olması 

i. Genel olarak 

eTTK md. 551/4 te ayrılma akçesinin (ayrılan ortağın haklarının) ödenmesi 

bakımından ayrılan ortağın esas sermaye payının başka bir ortak tarafından 

devralınması veya sermaye koyma borcunun yerine getirilmemesi hakkındaki 

hükümler uyarınca paraya çevrilmesi kuralına yer verilmiştir. eTTK’nın ortağın 

sermaye koyma borcuna ilişkin md. 528 vd. hükümlerinde, sermaye koyma borcunu 

yerine getirmede temerrüde düşen ortağın şirketten çıkarılması1081 ve payının başka 

bir ortak tarafından gerçek değeri üzerinden devralınamadığında şirket tarafından 

açık artırma yoluyla satılabileceği, çıkarılan ortak da dahil olmak üzere bütün 

ortakların onayıyla payın diğer bir şekilde paraya çevrilmesinin mümkün olduğu1082 

düzenlenmiştir. 

TTK md. 642 ye göre ise, ayrılan ortağın esas sermaye payının 

devredilebilmesi ayrılma akçesini muaccel hale getiren ikinci haldir1083. TTK ile 

ayrılma akçesinin ödenebilmesi için payın diğer ortaklardan birisi tarafından 

devralınması bunun mümkün olmaması halinde açık artırma yoluyla ya da bütün 

ortakların muvafakati ile başka bir usulle paraya çevrilmesi mecburiyetinden 

vazgeçilmiştir. Düzenlemeye göre esas sermaye payının şirket tarafından diğer 

ortaklardan birine ya da üçüncü kişiye serbestçe devredilerek devir bedelinden 

 
1080 Madde metninde yer alan fonlar ifadesi tanımlanmamıştır. Şirketin üzerinde serbestçe tasarruf 
edebildiği her çeşit fon, yedek akçelerin bütün çeşidi, yeniden değerleme ile taşınmaz ve iştirak satışı 
getirilerinden oluşan fonların ve diğer fonların bu kapsamda kabul edilmesi gerekir., Karakılıç, s. 138. 
1081 eTTK, md. 529, “Sermaye koyma borcunu tayin edilen müddet içinde yerine getirmeyen ortak, 
temerrüt faizini ve şirket mukavelesine cezai bir şart konmuşsa bunu da ödemekle mükelleftir. 
Noter marifetiyle ve on beş günden aşağı olmamak üzere tayin edilecek müddetlerle iki defa yapılan 
ihtara rağmen sermaye koyma borcunu ödemeyen ortak şirketten çıkarılabilir. Çıkarılan ortağın 
ödemediği borçtan dolayı mesuliyeti eskisi gibi devam eder.” 
1082 eTTK, md. 530, “Şirketten çıkarılan ortağın payı diğer bir ortak tarafından hakiki değeri üzerinden 
devralınamadığı takdirde şirket tarafından açık artırma yoluyla satılabilir. Çıkarılan ortak da dahil 
olduğu halde bütün ortakların muvafakatiyle payın diğer bir şekilde paraya çevrilmesi caizdir. 
Elde edilen paradan ortağın borcu kesildikten sonra geri kalanı ortağa verilir.” 
1083 Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 824; Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 388. 
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ayrılma akçesinin ödenmesi mümkündür.  

Tekinalp’e göre bu yol dışındaki tüm yöntemler şirketin faaliyet konusu için 

ayrılan kaynağın ayrılma akçesi ödemede kullanılması anlamına gelmektedir1084. 

Şirket, ayrılan ortağın payını üçüncü kişiye ya da başka bir ortağa1085 gerçek 

değerinden devrederse bu halde ayrılmadan şirket malvarlığı etkilenmez1086 ve 

ortağın ayrılma akçesi muaccel olur. Ayrılma akçesi, esas sermaye payını devralan 

üçüncü kişi veya ortağın şirkete ödediği devir bedelinden karşılanır1087.  

ii. Pay devir serbestisi ve bağlam hükümleri 

 Limited şirkette pay, bir malvarlığı değeri olup kural olarak hukukî işlemlere 

konu olabilir ve devredilebilir1088. Sözleşme özgürlüğü ilkesinin bir gereği olarak, 

limited şirket esas sermaye payının bir diğer ortağa yahut üçüncü kişiye devri de 

kural olarak serbesttir1089, ancak limited şirkette payın devri kanunla 

güçleştirilmiştir1090. Ayrıca şirket sözleşmesiyle esas sermaye payının devri 

yasaklanabilir. Bu düzenleme limited şirketin esasen bir sermaye şirketi olmasına 

rağmen şahıs şirketine özgü niteliklere de sahip olmasının bir sonucudur1091. 

 Şirket sözleşmesinde bulunan devir yasağı veya devrin kanunda öngörülenden 

daha ağır şartlara bağlanmasına yönelik düzenlemeler, genellikle kuruluşta şirket 

sözleşmesine konulur. Genel kurulun pay devrinin yasaklanmasına ilişkin kararları 

önemli kararlardandır1092. TTK md. 621/1-c hükmüne göre, bu durumda, “temsil 

edilen oyların en az üçte ikisinin ve oy hakkı bulunan esas sermayenin tamamının 

salt çoğunluğunun bir arada bulunması” gerekir. Şirket sözleşmesinde yer verilen 

devir yasağı veya devrin kanunda öngörülenden daha ağır şartlara bağlanmasına 

 
1084 Ünal Tekinalp, Çıkmaya Katılma, s. 2, www.arslanlıbilimarsivi.com. 
1085 Kalan ortaklar, ayrılan ortağın esas sermaye payını devralmakla yükümlü değildir., Sanwald, s. 56. 
1086 Kendigelen/Kırca, s. 255; Narçin, s. 108; Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 781. 
1087 Topaloğlu/Özer, s. 1963. 
1088 Limited şirkette, esas sermaye payı kanunen devredilebilir nitelikte bir haktır., Pulaşlı, Şerh, s. 
3091; Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 35; Sinem Camcı, Limited Şirketlerde Pay Devri (Türk Ticaret 
Kanunu md. 595), Terazi Hukuk Dergisi, Cilt:15, Sayı:163, Mart 2020, s. 517. 
1089 Pulaşlı, Şerh, 3091 vd. 
1090 Yıldız, s. 136; Pay devrinin güçleştirilmesinin temel nedeni, limited şirketin kanun koyucu 
0tarafından orta ve küçük işletmeler için iç ilişkide şahıs şirketi özelliği gösteren ve iç ilişkilerin 
ortaklar arası güvene dayalı olduğu bir şirket tipi olarak tasarlanmış olmasıdır., Şener, Yargıtay 
Kararları Işığında Limited Ortaklılar Hukuku, s. 279; Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 35. 
1091 Hanife Doğrusöz Koşut, Limited Şirkette Nama Yazılı Senede Bağlanmış Esas Sermaye Payının 
Devir Şartları, Marmara Üniversitesi Hukuk Fakültesi Dergisi, Yıl 2016, Cilt 22, Sayı 1, s. 360- 
361. 
1092 Koşut, s. 371. 
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ilişkin hükümler, ortaklar yararına sözleşmesel müktesep hak teşkil eder1093. 

 6102 sayılı TTK ile payın bütünlüğü ilkesinden vazgeçilmesi nispeten payın 

devrini kolaylaştırsa da esas sermaye payının devredilmesi bakımından kanunî 

sınırlamalar (kanuni bağlam)1094 bulunmaktadır. Sınırlamaya ilişkin hükümlerden 

bazıları emredici değildir ve sözleşme ile kaldırılması mümkündür1095; ancak bazı 

hükümler (örneğin pay devrinin şekli) emredicidir. Bağlam hükümleri ise her geçiş 

türü bakımından ve her halde emredici değildir1096.  

 Şirket sözleşmesinde düzenlenmek şartıyla, esas sermaye payının devri 

bakımından TTK md. 595 ile öngörülen genel kurulun onay şartı hafifletilebilir, 

belirli bazı hallere özgülenebilir, hatta kaldırılabilir1097. 

 Limited şirkette esas sermaye payları hamiline yazılı senede bağlanamaz. Esas 

sermaye pay senetleri nama yazılı olarak veya ispat aracı şeklinde düzenlenebilir. 

Esas sermaye payını temsilen nama yazılı senet çıkarılması, paya devir ve dolayısıyla 

dolaşım kolaylığı sağlamaz, md. 595 vd. hükümlerinin geçerliliğini korur yani 

kanunî bağlam hükümleri payın senede bağlanması halinde de uygulanır. Payın 

senede bağlanması, limited şirket payını anonim şirket payına dönüştürüp 

yaklaştırmaz. Sadece pay sahipliğinin ispatı ve gerektiği hallerde (limited şirkete 

ilişkin TTK hükümleri çerçevesinde) pay devrinde birtakım kolaylıklar sağlar. 

 TTK md. 595/4’e göre, şirket sözleşmesiyle sermaye payının devri daha ağır 

şartlara bağlanabilir1098 veya tamamen yasaklanabilir1099. 

iii. Limited şirketin ayrılan ortağın esas sermaye payını devredebilme yetkisi 

Şirketten ayrılan ortağın ayrılmanın kesinleştiği tarihten itibaren paya bağlı 

tüm hak ve yükümlülükleri sona erer. Ayrılan ortağın sahipsiz kalan esas sermaye 

 
1093 Pulaşlı, Şerh, s. 3091 vd.; Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 824 vd. 
1094 Pulaşlı, Şerh, s. 3091. 
1095 Limited şirkette ortaklar, şirket sözleşmesinde yapacakları düzenleme ile esas sermaye payının 
devrini daha ağır şartlara bağlayabilir, ya da tamamen yasaklayabilir., Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, 
s. 35. 
1096 TTK md. 596/1 gereğince, esas sermaye payının, miras, eşler arasındaki mal rejimine ilişkin 
hükümler ve icra yoluyla geçmesi hallerinde, tüm haklar ve borçlar genel kurulun onayına gerek 
olmaksızın, esas sermaye payını iktisap eden kişiye geçer. 
1097 Devir ile ilgili kurallar esas sözleşmede yer almakla ortaklar yararına sözleşmesel müktesep hak 
oluşturur., Pulaşlı, Şerh, s. 3092; Yıldız, s. 136. 
1098 Yıldız, s. 136. 
1099 Devir yasağı veya devrin kanunda öngörülenden daha da ağır şartlara bağlanmasına ilişkin 
hükümler kural olarak kuruluşta şirket sözleşmesine konulur, bu hükümleri sonradan sözleşme 
değişikliği yapmak suretiyle sözleşmeye konulması için ortakların oy birliği ile karar vermesi gerekir., 
Pulaşlı, Şerh, s. 3091. 



  

206 
 

payını devretme ve pay bedelini tahsil etme yetkisi şirket tüzel kişiliğindedir. Ayrılan 

ortağın bu konuda herhangi bir yetkisi bulunmamaktadır1100. 

 Limited şirkette şirketi yönetim ve temsil yetkisi şirket müdür/müdürlerine 

aittir1101. Dolayısıyla ayrılan ortağın sahipsiz1102 kalan esas sermaye paylarını 

devretme yetkisi de şirket tüzel kişiliğini temsilen şirket müdür/müdürlerine aittir1103. 

Ayrılan ortağın payının şirket tarafından devredilmesi halinde TTK md. 595 

hükümlerine uymalıdır. Bu konudaki sorumluluk da şirket müdürlerine aittir1104. 

 Pulaşlı’ya göre, şirket, ortağın ayrılmasıyla sahipsiz kalan esas sermaye payını 

ayrılan ortağı temsilen değil, md. 642/1-b hükmü gereği kanunun verdiği yetkiye 

istinaden devretmektedir1105. 

 Şirket tüzel kişiliği pay devrini pazarlık ya da açık artırma yöntemlerini 

kullanarak gerçekleştirebilir; ancak eşit işlem ilkesinin bir gereği olarak, ayrılan 

ortağın esas sermaye payı evvela diğer ortaklara sunulmalıdır1106. 

iv. Limited şirkette esas sermaye payının devir şartları 

aa. Devir sözleşmesi 

Esas sermaye payının devri için öncelikle bir devir sözleşmesi yapılması 

gerekir1107. Limited şirkette esas sermaye payının devrine ilişkin TTK md. 595/1 

hükmüne göre; Esas sermaye payının devri ve devir borcunu doğuran işlemler1108 

 
1100 Cenkci, s. 22; Sanwald, s. 116; Topaloğlu/Özer, s. 1963; Yıldırım, s. 32.  
1101 TTK md. 623, “(1) Şirketin yönetimi ve temsili şirket sözleşmesi ile düzenlenir. Şirketin 
sözleşmesi ile yönetimi ve temsili, müdür sıfatını taşıyan bir veya birden fazla ortağa veya tüm 
ortaklara ya da üçüncü kişilere verilebilir. En azından bir ortağın, şirketi yönetim hakkının ve temsil 
yetkisinin bulunması gerekir. 
(2) Şirketin müdürlerinden biri bir tüzel kişi olduğu takdirde, bu kişi bu görevi tüzel kişi adına yerine 
getirecek bir gerçek kişiyi belirler. 
(3) Müdürler, kanunla veya şirket sözleşmesi ile genel kurula bırakılmamış bulunan yönetime ilişkin 
tüm konularda karar almaya ve bu kararları yürütmeye yetkilidirler.” 
1102 Limited şirkette ortağın şirketten ayrılması halinde esas sermaye payı yok olmamakta, ayrılan 
ortağın esas sermaye payı ayrılmanın gerçekleşmesi ile sahipsiz kalmaktadır. Ayrılan ortağın esas 
sermaye paylarına ilişkin haklar ve yükümlülükler ise donmaktadır., Sanwald, s. 20. 
1103 Baştuğ, Çıkma ve Çıkarılma, s. 93, Daloğlu, s. 153, Kendigelen/Kırca, s. 255; Yıldırım, s. 327.  
1104 Yıldırım, s. 330. 
1105 Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 824. 
1106 Yıldırım, s. 330. 
1107 Çebi, Limited Şirketler, s. 231. 
1108 Madde gerekçesine göre, fıkrada "hem esas sermaye payının devri hem de devir borcunu doğuran 
işlemler" in yazılı şekle bağlandığı belirtilerek, "devir vaadi", "ön sözleşme", "borçlanma işlemi" gibi 
terimler söz konusu edilerek açılan tartışmalara son verilmek istenmiştir. Devir borcunu doğuran 
işlem bir sözleşme veya tek taraflı bir işlem, meselâ taahhütname olabilir; bu taahhütname de aynı 
şekle tabidir. Bu sebeple şekil hükmünü koyan birinci cümlede geniş kapsamlı "işlem" terimi 
kullanılmıştır. Buna karşılık devir, sözleşme şeklinde yapılmalıdır. 
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yazılı şekilde1109 yapılır ve tarafların imzaları noterce1110 onanır1111.  

Kanunun öngördüğü şekil şartına uygun olarak yapılmış bir pay devir 

sözleşmesinin varlığı tek başına esas sermaye payının devrini sağlamaz; ancak 

sözleşmenin tarafları sözleşmeden doğan borçların yerine getirilmesini talep hakkı 

kazanır. Devredenin borcu, payın devrine onay verilmesi için genel kuruldan karar 

alınmasını şirketten talep etmek, devrin pay defterine kaydedilmesini ve devrin 

ticaret siciline tescil ve ilan edilmesini sağlamaktır1112. Devralanın borcu ise 

sözleşme ivazlı yapılmış ise ivazı ödemektir1113. 

TTK md. 595 ile payın devrine ilişkin hem borçlandırıcı işlem (taahhüt işlemi) 

hem de tasarruf işlemleri şekle bağlanmıştır1114. Borçlandırıcı işlem esas sermaye 

payını devir yükümlülüğü doğuran bir hukuki işlem iken1115, tasarruf işlemi devir 

yükümlülüğü doğuran hukuki işlemin icrasıdır. Uygulamada borçlandırıcı işlem ve 

tasarruf işlemi genelde aynı sözleşme ile1116 yapılmaktadır1117.  

Pay devir sözleşmesi paya bağlı tüm hak ve yükümlülükleri devreder1118. Bu 

nedenle, devir sözleşmesinde; ek ödeme ve yan edim yükümlülükleri, rekabet yasağı 

ağırlaştırılmış veya tüm ortakları kapsayacak biçimde genişletilmiş ise, bu husus, 
 

1109 Buradaki şekil şartı geçerlilik şeklidir. Devir işlemi şekle uygun yapılmazsa geçersiz olur ve ifa 
amacıyla taraflar birbirlerine verdiklerini sebepsiz zenginleşme (TBK md. 77 vd.) ilkelerine göre geri 
alabilirler., Şener, Limited Ortaklıklar, s. 282, Pulaşlı, Şerh, s. 3093. 
1110 TTK’da ticaret şirketlerinde şirket sözleşmesi ya da esas sözleşmenin geçerliliği için, 
sözleşmelerin ticaret sicil müdürlüğünde yetkilendirilmiş personelin huzurunda imzalanması yeterli 
kabul edilip noter onayı şartı aranmazken, aynı amaca hizmet eden noter onayı şartının esas sermaye 
payının devri sözleşmelerinde korunması eleştirilmekte ve pay devir sözleşmelerinin de ticaret sicil 
müdürlüğü gözetiminde imzalanması halinde artık noter onayı şartına gerek kalmayacağı 
belirtilmektedir., Yasan, s. 101, Kanaatimizce bu kabul esas sermaye payının devri bakımından şekil 
şartı olarak kabul edilen noter onayına ilişkin emredici hükme aykırılık teşkil eder ve bu şekilde 
yapılan esas sermaye payının devri sözleşmesi geçersiz olur. 
1111 Madde gerekçesine göre, mehaz İsvBK’da bulunmayan imzaların noterce onaylanması şart 
eTTK’da olduğu gibi 6102 sayılı TTK’da korunmuştur. Çünkü, yazılı şekil şartı ve imzaların noterce 
onanması ispat yönünden gereklidir. Ayrıca hem güvenliği sağlamakta hem de tarafları, devir, 
özellikle ek ödeme ve yan edim yükümlülükleri ve diğer sözleşmesel borçlar bakımından düşünmeye 
yöneltmek için uygun bir araç niteliğine sahip bulunmaktadır., İmzaların noter tarafından onaylanması 
sözleşmenin geçerliliği için aranan bir şekil şartı niteliğinde olduğundan noter onayı şartının şirket 
sözleşmesi ile kaldırılması mümkün değildir. Buna karşın şekil şartı noter tarafından re’ sen 
düzenleme şeklinde daha da ağırlaştırılabilir., Çebi, Limited Şirketler, s. 231. 
1112 Yasan, s. 97- 98. 
1113 Çebi, Limited Şirketler, s. 231. 
1114 TTK madde 595/1’de esas sermaye payının devri açısından taahhüt işlemi ve tasarruf işlemi 
ayırımı bulunmaktadır. Madde gerekçesinde devir borcu doğuran işlem ve devir işleminin birbirinden 
ayrıldığı belirtilmiştir. Böylece eTTK ile aynı esasın kabul edildiği söylenebilir., Demirkapı, s. 72. 
1115 Borçlandırıcı işlem devrin temelini oluşturur ve çoğu zaman satım, bağış, trampa veya şirket 
sözleşmesidir., Çebi, Limited Şirketler, s. 233.   
1116 Doktrinde payı konu alan taahhüt ve tasarruf işlemlerinin birbirinden ayrıldığı belirtilmektedir., 
Demirkapı, s. 67 – 68. 
1117 Demirkapı, s. 74; Pulaşlı, Şerh, s. 3092; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 282. 
1118 Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 36. 
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önerilmeye muhatap olma, önalım, geri alım ve alım hakları ile sözleşme cezasına 

ilişkin koşulların da belirtilmesi zorunludur1119. 

Devralan ortağa birtakım yükümlülükler getiren ve sınırlı sayıda (numerus 

clausus olarak) öngörülmüş bulunan bu hususların devir sözleşmesinde açıkça 

gösterilmesine ilişkin bu hüküm emredici niteliktedir. Hükmün amacı payı devreden 

ortağın devralanı bilgilendirme yükümlülüğü altında olmasını devralanın da 

yükümlülüklerini bilerek payı devralmasını sağlamaktır; ancak, devir sözleşmesinde 

bu hususlara yer verilmemesi sözleşmeyi geçersiz kılmaz, yalnız devredenin bazı 

durumlarda (örneğin devralanın bu hakları ve yükümlülükleri bilmesi, payı bunları 

bilerek devralması) sorumluluğuna sebep olur1120.  

Devir sözleşmesi kanunda öngörülen şekle uygun yapılmazsa, taraflar arasında 

dahi geçerli olmaz1121, bu halde taraflar aldıklarını sebepsiz zenginleşme 

hükümlerine göre geri verirler ve esas sermaye payı sahibine döner1122. 

bb. Genel kurul onayı 

Şirket sözleşmesinde aksi öngörülmemişse, esas sermaye payının devri için, 

ortaklar genel kurulunun1123 onayı şarttır1124. (TTK md. 595/2-3) Devir genel kurulun 

bu onayı ile geçerli olur1125, yani genel kurulun onayı devir işlemi bakımından 

kurucu niteliktedir1126. Onaya kadar sözleşme askıdadır1127. Ret halinde askıda olan 

sözleşme artık hükümsüz olur. Devir işlemi hem şirket hem de esas sermaye payını 

devreden ve devralan ortak bakımından hüküm ifade etmez. Bunun sonucunda 

devredenin ortak sıfatı devam eder ve ortaklık sıfatında herhangi değişiklik 

 
1119 Altaş, s. 287. 
1120 TTK md. 595 gerekçesi. 
1121 Altaş, s. 286, Geçersiz devir sözleşmesine istinaden verilen genel kurulun onay kararı da hüküm 
ifade etmez., Çebi, Limited Şirketler, s. 232. 
1122 Yıldız, s. 139, Çebi, Limited Şirketler, s. 232. 
1123 Esas sermaye payının devrine ilişkin bildirimi alan müdür/müdürler genel kurulu bu konuyu 
görüşmek üzere toplantıya çağırmalıdır., Yıldız, s. 141. 
1124 TTK md. 616/1 – d gereği, esas sermaye payının devrine ilişkin genel kurul onayı, genel kurulun 
devredilemez yetkilerindendir., Devir sözleşmesinin hükümlerini doğurabilmesi ve payın devralan 
geçesi için genel kurul onayı şarttır., Çebi, Limited Şirketler, s. 234. 
1125 Devrin şirkete karşı geçerliliği devir sözleşmesinin genel kurul tarafından onaylanmasına bağlıdır., 
Altaş, s. 288; Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 36; Genel kurulun onayı, esas sermaye payının geçişi 
bakımından öngörülmüş kanuni bir bağlamdır., Yıldız, s. 141. 
1126 Genel kurul tarafından verilen onay, devrin kurucu unsurunu oluşturan devir sözleşmesini konu 
alan ve onun hüküm ve sonuç doğurmasını sağlayan tamamlayıcı unsurdur., Demirkapı, s. 308; 
Kanuni şekle uygun (yazılı ve imzaları noterce onaylanmış) devir sözleşmesi, genel kurulun onayının 
temelini teşkil eder ve şekle uygun sözleşmenin eksikliği halinde genel kurulun onayı da geçersiz olur. 
Pulaşlı, Şerh, s. 3100. 
1127 Demirkapı, s. 213. 
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olmaz1128. 

Madde gerekçesine göre, genel kurulun onayına ilişkin hüküm emredici 

nitelikte değildir. Şirket sözleşmesine genel kurul onayının aranmayacağı devrin 

sözleşmenin kurulmasıyla gerçekleşeceği yönünde hükümler konulabilir1129, 

sözleşme ile genel kurulun onay şartı hafifletilebilir ya da bazı hallere 

özgülenebilir1130.  

Ortaklar genel kurulu, şirket sözleşmesi ile başka türlü düzenleme 

yapılmamışsa1131,  sebep göstermeksizin pay devrine onay vermeyi reddedebilir1132. 

Genel kurul bu yetkiyi, dürüstlük kuralına aykırı ve keyfi olarak kullanamaz1133. 

Şirket sözleşmesinde hangi hallerde devre onay verilmeyeceği düzenlenebilir. Bu 

bakımdan geniş bir serbesti söz konusudur. Şirket sözleşmesinde onaydan kaçınmaya 

dair somut sebeplerin sayılmasının yanında, içerik olarak daha geniş kapsamlı 

düzenlemelere de yer verilebilir1134. 

Payın devrine onay verme yetkisi genel kurulun devredilemez yetkileri 

arasındadır. Dolayısıyla genel kurul, pay devrini onaylama yetkisini başka bir organa 

veya kişiye örneğin müdür/müdürlere devredemez. Nitekim bu esas TTK md. 

595/2’de düzenlendiği gibi, TTK md. 616/1 g’de de açıkça genel kurulun 

devredilemez yetkileri arasında sayılmıştır1135. 

Başvurudan1136 itibaren üç ay içinde1137 genel kurul pay devrini reddetmediği 

 
1128 Çebi, Limited Şirketler, s. 235. 
1129 Altaş, s. 288; Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 36; Çebi, Limited Şirketler, s. 234; Demirkapı, s. 
316; Yıldız, s. 141. 
1130 Altaş, s. 288. 
1131 Şirket sözleşmesi ile hangi hallerde payın devrine onay verilmeyeceği öngörülebilir., Altaş, s. 289. 
1132 Kanun koyucu, limited şirketlerin az ortaklı ve karma nitelikli bir sermaye şirketi olmasından 
dolayı, şirkette yabancılaşmanın önlenmesi amacıyla, genel kurula devre sebep göstermeksizin onay 
vermekten kaçınma hakkı vermektedir., Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 38. 
1133 Pulaşlı, Şerh, s. 3100. 
1134 Çebi, Limited Şirketler, s. 235. 
1135 Demirkapı, s. 315. 
1136 Devir sözleşmesinin genel kurulun onayına sunulabilmesi için şirkete bildirilmesi gerekir. 
Bildirim herhangi bir şekle bağlı değildir. Bu bildirimin kural olarak devreden ve devralan tarafından 
birlikte yapılması gerekir; ancak bildirimin taraflardan birisi tarafından yapılması da mümkündür. 
Şirket sözleşmesinde bildirimin kim tarafından yapılacağına ilişkin düzenlemeye yer verilebilir. Şirket 
müdür/müdürleri bildirime istinaden devir sözleşmesini genel kurulun gündemine taşır. Üç aylık süre 
ise bu bildirimden itibaren başlar., Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 38; Çebi, Limited Şirketler, s. 
233; Yıldız, s. 139 – 140; Şirket sözleşmesi ile payın devri yasaklanmışsa, devrin onayı için şirkete 
bildirim yapmaya gerek yoktur. Bu halde yapılan devir işlemi şirkete karşı hüküm ifade etmez, genel 
kurulun yasağa rağmen onayı sözleşme hükmüne aykırılık teşkil eder., Yıldız, s. 142. 
1137 Üç aylık süre hak düşürücü nitelikte olup bildirimin şirketin yetki alanına ulaşması anında 
işlemeye başlar. Üç aylık ret süresi içerisinde geçerli bir ret kararı alınmadığı takdirde, devir işlemi 
hüküm ve sonuçlarını doğurmaya başlar., Aker, s. 63-67; Yıldız, s. 146. 
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takdirde devre onay vermiş sayılır1138, ancak esas sermaye payının, miras, eşler 

arasındaki mal rejimine ilişkin hükümler veya icra yoluyla geçmesi hallerinde, tüm 

haklar ve borçlar, genel kurulun onayına gerek olmaksızın, esas sermaye payını 

iktisap eden kişiye geçer. Şirket, iktisabın öğrenilmesinden itibaren üç ay içinde esas 

sermaye payının geçtiği kişiyi onaylamayı reddedebilir. Bunun için, şirketin, payları 

kendi veya ortağı ya da kendisi tarafından gösterilen üçüncü bir kişi hesabına, gerçek 

değeri üzerinden devralmayı, payın geçtiği kişiye önermesi şarttır1139. Red kararı, 

devrin gerçekleştiği günden itibaren geçerli olmak üzere geriye etkilidir1140. Red, bu 

konudaki kararın verilmesine kadar geçen süre içinde alınan genel kurul kararlarının 

geçerliliğini etkilemez. Şirket, üç ay içinde esas sermaye payının geçişini açıkça ve 

yazılı olarak reddetmemişse onayını vermiş sayılır. 

Onayla birlikte devralan kişi ortak sıfatını ve ortaklık haklarını kazanır1141. 

Devreden ortağın şahsına bağlı, esas sermaye payına bağlı olmayan haklar ve 

yükümlülükler esas sermaye payının devri ile sona erer1142. 

Şirket sözleşmesinde ek ödeme ve yan edim yükümlülüklerinin bulunması 

durumunda, ödeme gücü şüpheli olduğu için devralandan talep edilen teminat 

ödenmemişse, genel kurul sözleşmede hüküm bulunmasa dahi, pay devrine onay 

vermeyi reddedebilir1143, ancak şirket sözleşmesinde ek ödeme ve yan edim 

yükümlülükleri öngörülmemiş ise devralanın ödeme gücü şüpheli olsa dahi, genel 

kurul pay devrine onay vermeyi reddedemez. Şirket sözleşmesinde ek ödeme veya 

yan edim yükümlülüklerinin öngörülmüş olması, devralandan teminat istenmesinin 
 

1138 Madde gerekçesine göre, bu hüküm ile onayın sessiz kalınarak sürüncemede bırakılması 
engellenmiştir. 
1139 Madde gerekçesine göre, payı, söz konusu üç halden biri ile kazanan kişi, şirket yönünden uygun 
olmayabilir. İkinci fıkra, bu sebeple, şirkete, payı kazanan kişiyi reddetmek yetkisini tanımıştır. 
Böylece menfaatler dengesi kurulmuştur. Red, tek başına yapılamaz; başka bir deyişle, şirket sadece 
payı edinen kişiyi reddederek süreci sona erdiremez. Şirketin söz konusu kişiyi reddedebilmesi, yani 
ortak olarak kabul etmediğini bildirebilmesi için, ona payı gerçek değerinden almayı önermesi ve 
alacak kişiyi de göstermesi gerekir. Şirket kendisi alabileceği gibi bir ortağı veya üçüncü kişiyi de 
önerebilir. Bu hükümle, şirketin red yetkisini kullanıp payı eski ortağı bakımından iktisaden değersiz 
bir konuma getirmesine engel olunmuştur. Hüküm nesnel adaleti sağlamakta ve paya ekonomik değer 
kazandırmaktadır. 
1140 Esas sermaye payının devirle geçişi, geciktirici koşula bağlanmıştır ve genel kurul onay verene 
kadar devralan ortak sıfatını kazanamaz, esas sermaye payına bağlı haklar ve yükümlülükler devralana 
geçmez. Dolayısıyla esas sermaye payını devralan onayla ilgili genel kurula katılamaz. Ancak kanuni 
geçiş hallerinde esas sermaye payına bağlı hak ve yükümlülükler bozucu şarta bağlı olarak esas 
sermaye payını iktisap edene geçer. Şirket esas sermaye payının geçişini reddedene kadar iktisap eden 
onayla ilgili olan da dahil tüm genel kurul toplantılarına katılabilir ve oy kullanabilir., Pulaşlı, Şerh, s. 
3103. 
1141 Demirkapı, s. 338. 
1142 Çebi, Limited Şirketler, s. 235. 
1143 Altaş, s. 291. 
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ve vermemesi durumunda pay devrinin reddedilmesinin koşuludur. Bu koşul yoksa 

pay devri teminat verilmediği gerekçesiyle reddedilemez. Fakat genel kurula tanınan 

pay devrini sebepsiz reddetme hakkı saklıdır1144. 

Devir sözleşmesinin genel kurul tarafından onayı bakımından yasada özel bir 

çoğunluk öngörülmemiştir. Onay kararı TTK md. 620 olağan yetersayı (salt 

çoğunluk) ile alınır1145. 

Kural olarak esas sermaye payını devreden ortak da oy hakkına sahiptir. 

Devreden sadece esas sermaye payı şirket tarafından devralınırsa oy hakkına sahip 

değildir1146. TTK md. 619/2 hükmünde şirketin kendi esas sermaye paylarını iktisap 

etmesine yönelik genel kurul kararının alınmasında payını devreden ortağın oy 

kullanamayacağı kuralı bir oydan yoksunluk hali olarak düzenlenmiştir. Bu oydan 

yoksunluk hali oy hakkına getirilmiş bir istisnadır, dar yorumlanması gerekir ve 

oydan yoksunluk halinin devre ilişkin diğer hallerde uygulanması mümkün 

değildir1147. Ancak ortağın şirketten ayrılması durumunda, ayrılmakla ortak sıfatı 

sona erdiğinden, sahipsiz kalan ayrılan ortağın esas sermaye paylarını devretme 

yetkisi şirkete ait olduğundan burada olağan olarak ayrılan ortağın oy hakkı 

olmayacaktır1148.  

TTK md. 596’da sayılan durumlarda esas sermaye payı, devir sözleşmesine ve 

genel kurul onayına gerek olmadan hak sahibine geçer. TTK md. 596/1’e göre, esas 

sermaye payının miras, eşler arasındaki mal rejimine ilişkin hükümler veya icra 

yoluyla geçmesi hallerinde, tüm haklar ve borçlar, genel kurulun onayına gerek 

olmaksızın, esas sermaye payını iktisap eden kişiye geçer. Bu düzenleme emredici 

niteliktedir. Şirket sözleşmesiyle dahi bu hallerde esas sermaye payının geçişine 

ilişkin genel kurul onayı getirilemez1149. 

 
1144 Altaş, s. 291. 
1145 Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 38; Çebi, Limited Şirketler, s. 236; Demirkapı, s. 338; Buna 
karşın, esas sermaye paylarının devrinin sınırlandırılması, yasaklanması ya da kolaylaştırılması gibi 
hususlarda alınacak genel kurul kararlarında temsil edilen oyların en az üçte ikisinin ve oy hakkı 
bulunan esas sermayenin tamamının salt çoğunluğunun bir arada bulunması şarttır. Ayrıca bu 
ağırlaştırılmış nisapların sözleşme ile daha da ağırlaştırılması mümkündür., Altaş, s. 288; Genel 
kurulun pay devrine onay vermeyi reddetmesi durumunda da olağan yetersayı (salt çoğunluk) ile karar 
alınması yeterlidir., Altaş, s. 290. 
1146 Çebi, Limited Şirketler, s. 236.   
1147 Emine Develi Ayverdi, Limited Şirket Esas Sermaye Payının Devrine İlişkin Genel Kurul Kararı 
ve İptal Edilebilirliği, İstanbul Hukuk Mecmuası, Yıl: 2022, Cilt: 80, Sayı: 1, s. 96. 
1148 Demirkapı, s. 330. 
1149 Çebi, Limited Şirketler, s. 237. 
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cc. Pay defterine kayıt ve ticaret siciline tescil ve ilan 

Şirket, ortakların, adları, adresleri, esas sermaye paylarının itibari değerleri, 

grupları, devirleri ve geçişleri ve esas sermaye payları üzerindeki intifa ve rehin 

hakları, sahiplerinin adları ve adresleri, her ortağın sahip olduğu esas sermaye 

paylarının sayılarının yazılı olduğu kısaca esas sermaye paylarını içeren bir pay 

defteri tutar1150. 

TTK’da eTTK’nın aksine pay devrine ilişkin md. 595 vd. hükümlerinde devrin 

ticaret siciline tescili öngörülmüş; ancak devrin pay defterine kaydına yer 

verilmemiştir. Pay defterine ilişkin TTK md. 594 hükmünde esas sermaye paylarının 

devir ve geçişlerinin pay defterine yazılması gerektiği açıkça düzenlenmiştir1151. Pay 

devrinin pay defterine kaydedilmesi için bildirim şarttır. TTK’da bildirimin kimin 

tarafından yapılacağına ilişkin açıklık yoktur. Doktrinde bildirimin payı devreden 

veya devralan tarafından ya da birlikte yapılacağı kabul edilmektedir1152. 

Esas sermaye payının devri bakımından pay defterine yapılacak kaydın hukuki 

niteliği kurucu değil açıklayıcıdır1153. Nitekim ortak sıfatının şirkete karşı ileri 

sürülebilmesi bakımından devrin pay defterine kaydedilmesi gerekli değildir. Genel 

kurulun onay vermesi devrin geçerli olması için yeterlidir1154. Pay defterindeki 

kaydın doğru olmadığının kanıtlanması her zaman mümkündür. Hem şirket hem de 

ilgili ortak pay defterindeki kaydın düzeltilmesi için dava açabilirler. 

 Pay devri genel kurul tarafından onaylandıktan sonra ticaret siciline tescil 

edilmelidir. Tescile ilişkin TTK md. 598’e göre, esas sermaye paylarının geçişlerinin 

tescil edilmesi için, şirket müdürleri tarafından ticaret siciline başvurulur1155. 

Başvurunun otuz gün içinde yapılmaması halinde, ayrılan ortak1156, adının bu 

 
1150 Altaş, s. 285. 
1151 Pulaşlı, Şerh, s. 3107. 
1152 Demirkapı, s. 265. 
1153 Zira devir işlemi bakımından kurucu unsur kanuni şekle uygun olarak düzenlenmiş sözleşmeye 
istinaden yapılan devir işleminin genel kurulca onaylanmasıdır., Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 38; 
Çebi, Limited Şirketler, s. 236; Pulaşlı, Şerh, s. 3100; Genel kurulun pay devrini onaylamasının 
ardından, pay devrinin pay defterine kaydedilmemesi, ortaklık sıfatında bir değişiklik oluşturmaz, pay 
devri genel kurulun onayı ile tamamlanmış sayılır, dolayısıyla geçerli bir onaya rağmen pay defterine 
kayıt yapılmamış olsa bile devralan payın devrini şirkete karşı ileri sürebilir. Buna karşın geçersiz bir 
onaya dayanan veya hiç onay alınmadan pay defterine yapılmış olan kayıt, şirkete karşı hüküm ve 
sonuç doğurmaz., Yıldız, s. 141. 
1154 Çebi, Limited Şirketler, s. 234. 
1155 Gerekçeye göre devrin ticaret siciline tescili, devredenin ve üçüncü kişinin korunması yönünden 
gereklidir. 
1156 Payın devrine ilişkin maddi durumun ticaret siciline tescili yönündeki menfaat, devralan 
bakımından da kabul edilmelidir. Bu sebeple sadece devredene verilen talep yetkisinin devralana da 
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paylarla ilgili olarak silinmesi için ticaret siciline başvurabilir. Bunun üzerine sicil 

müdürü, şirkete, iktisap edenin adının bildirilmesi için süre verir. Ticaret siciline 

tescil kurucu değil bildirici etkiye sahiptir1157. 

Pay defterine kayıt ve ticaret siciline tescil işlemlerinin pay sahipliği sıfatının 

kazanılmasına bir etkisi yoktur.  Tescil devrin üçüncü kişiler bakımından hüküm 

ifade etmesi için gereklidir. Sicil kaydına güvenen iyiniyetli kişinin güveni korunur. 

Bu halde pay devri tescil edilene kadar esas sermaye payını devreden ortak, iyiniyetli 

üçüncü kişiler bakımından şirket ortağı kabul edilir1158. 

TTK md. 35/3’e göre, aksine bir düzenleme yoksa tescil edilen her husus ilan 

edilir. TTK md. 598’de devrin ilan edilmeyeceği yönünde bir düzenleme 

bulunmamaktadır. Bu nedenle pay devri tescili müteakip TTSG’de ilan edilir. Devir 

üçüncü kişiler bakımından ilandan önce, tescil ile hüküm ifade eder1159.  

v.  Nama yazılı senede bağlanmış esas sermaye payının devri 

 TTK md. 593/2 hükmüne göre, limited şirkette esas sermaye paylarına ilişkin 

nama yazılı senet düzenlenebilir veya esas sermaye payları ispat belgesi niteliğinde 

senede bağlanabilir. Payı temsilen düzenlenen senetlerin üzerinde, pay devrine ilişkin 

sınırlamaların ve paya ilişkin bazı yükümlülüklerinin bulunması gerekir. Bu 

senetlerde şirket sözleşmesinde öngörülen alım, ön alım, geri alım ve önerilmeye 

muhatap olma haklarının, ek ödeme ve yan edim yükümlülüklerinin, ağırlaştırılmış 

veya tüm ortakları kapsayacak şekilde düzenlenmiş rekabet yasağının açıkça 

belirtilmesi gereklidir1160. 

 Nama yazılı pay senedinin devredilmesi, yazılı devir beyanına yani alacağın 

temliki hükümlerine tabidir. TTK md. 647/2 hükmünce devir beyanı senet üzerine 

veya ayrı bir kâğıda yazılır. Nama yazılı pay senetlerinin devri bakımından da TTK 

md. 595 de düzenlen esas sermaye payının devrine ilişkin şartlar geçerli olacaktır1161. 

 
öncelikle verilmesi gerekir., Demirkapı, s. 405-406. 
1157 Pulaşlı, Şerh, s. 3111. 
1158 Çebi, Limited Şirketler, s. 236. 
1159 TTK md. 598/3 hükmü, kanunda düzenlenen ticaret siciline ilişkin hukuki rejime bir istisna 
oluşturmaktadır., Çebi, Limited Şirketler, s. 237. 
1160 Dinç, s. 143. 
1161 Madde gerekçesine göre, Esas sermaye payını içeren nama yazılı senet çıkarılması, paya devir ve 
dolayısıyla dolaşım kolaylığı sağlamaz; 595 vd. maddelerindeki hükümler olmaya devam eder ve 
uygulanır; kanunî bağlam varlığını aynen sürdürür. Bu olanak, limited şirket esas sermaye payını ne 
anonim şirket payına dönüştürür ne de yaklaştırır. Sadece ispatı ve gereğinde (limited şirkete ilişkin 
hükümler çerçevesinde) payın devrinde bazı kolaylıklar sağlayabilir. İkinci fıkra uyarınca nama yazılı 
senede yazılması zorunlu olan hususlar bu senedin şirket sözleşmesine bağlılığını açıkça 
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 TTK md. 593/1 gerekçesine göre, bağlam md. 612/2 de öngörülen durumlarda, 

limited şirketin kendi pay senetlerini iktisap etmesi ihtimalinde geçerli değildir. 

vi. Pay devrinin sonuçları 

 Esas sermaye payının devri ile devreden, başka payı yoksa, ortak sıfatını 

kaybeder. Devralan ise ortak sıfatına bağlı hak ve yükümlülükleri bütün hukuki 

sonuçları ile kazanır; ancak şirket sözleşmesiyle ortakların şahsına tanınan esas 

sermaye payları ile ilgili önalım, alım ve önerilme hakları ile veto hakkı, genel kurul 

toplantısında oyların eşit bulunması durumunda kullanılabilecek üstün oy hakkı, 

sözleşme cezası gibi hükümler devralana geçmez1162. 

vii. Payın devredilebilirliği, muacceliyet anının tespiti, genel kurulun onay 

talebini reddetmesinin ve şirket sözleşmesinde pay devir yasağı bulunmasının 

ayrılma akçesinin muacceliyetine etkisi 

 Ayrılma akçesinin, ayrılan ortağın esas sermaye payının devri suretiyle 

muaccel hale gelmesi durumunda, muacceliyet anının tespiti önem kazanmaktır. Bu 

tespitin yapılabilmesi bakımından öncelikle devredilebilirlik1163 kavramı üzerinde 

durulması gerekmektedir. Devredilebilirlik kavramı üzerine doktrinde farklı görüşler 

ileri sürülmektedir. 

 Şener’e göre devrin fiilen gerçekleşmesi gerekli değildir. Ayrılma akçesinin 

muaccel olması için somut bir devir fırsatının olması yeterlidir1164. Bu görüş hem 

muacceliyet anının net olarak belirlenememesi hem de ayrılma akçesi için fiili olarak 

kaynak bulunmaması nedeniyle eleştirilebilir. 

 Bir görüşe göre, ortaklardan biri ya da üçüncü bir kişi payı devralacağını beyan 

etmişse, ayrılmaya ilişkin genel kurul kararının alınması ya da mahkeme kararının 

kesinleşmesiyle ayrılma akçesi muaccel hale gelir1165. Bu halde devir sözleşmesinin 

yapılması, imzaların noterce onaylanması ve genel kurulun pay devrine onay vermesi 

 
göstermektedir. İsviçre Hukukundan alınan söz konusu hüküm, hâkim İsviçre öğretisinin görüşünü 
yansıtmakta ve pay defterinin, ortakla ilgili kısmının ortağın elindeki senede yansıtılmasını 
sağlamaktadır. Ayrıca nama yazılı senet basit kıymetli evrak kaydını içerdiği için, ortaklığının bu 
senetle ileri sürülmesini ortaktan istemek hakkını şirkete vermektedir. 
1162 Yıldız, s. 143. 
1163 Devredilebilirlik kavramı, md. 642/1-b’ nin md. 595’ te yer alan esas sermaye paylarının devri 
koşullarının gerçekleşme ihtimaline gönderme olarak değerlendirilmelidir. Pay üzerinde bağlam 
mevcut değilse ve pay md. 595’ te sayılan koşullara uygun şekilde devredilebiliyorsa devredilebilirlik 
şartı gerçekleşmiş olur., Cenkci, s. 23-24; Yıldırım, s. 327. 
1164 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 931. 
1165 Yıldırım, s. 326. 
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ile payın devredilebilirliği şartı gerçekleşir1166 ve ayrılma akçesi muaccel olur1167. 

 Başka bir görüşe göre, esas sermaye payına ilişkin devir bedeli muaccel olduğu 

andan itibaren ayrılma akçesinin ödenmesi için gerekli mali kaynak sağlanmış olur 

bu nedenle pay devir bedelinin muacceliyet anı, ayrılma akçesinin muaccel olduğu 

ana esas alınmalıdır1168.  

 Bizim de katıldığımız Topaloğlu/Özer’e göre ayrılma akçesinin muaccel hale 

gelmesi için ayrılan ortağın payının devredilebiliyor olması yani devrin mümkün 

hale gelmesi yeterli değildir. Ayrılan ortağın payının diğer ortaklardan birine veya 

üçüncü bir kişiye devredilmiş olması gereklidir. Zira devrin mümkün hale gelmesi 

durumunda henüz devir sözleşmesinin akdedilip akdedilmeyeceği veya genel 

kurulun onay verip vermeyeceği ya da devir bedelinin ödenip ödenmeyeceği belli 

değildir. Dolayısıyla ayrılma akçesi ayrılan ortağın payının devredilmesi (devir 

işleminin gerçekleşmesi) ile muaccel olacak ve ayrılma akçesi devir bedelinden 

ödenecektir1169.  

 Tekinalp’e göre ayrılma akçesinin ödenmesinde kural ayrılan ortağın esas 

sermeye payının gerçek değerinin ödenmesidir. Bu bağlamda pay devir 

sözleşmesinde, payın gerçek değerine uyan bir bedel üzerinden devri şart 

olmamasına rağmen, ayrılma akçesinin ödenmesi maksadıyla yapılan pay devri 

gerçek değer üzerinden yapılmalıdır. TTK’nın şirkete tanığı serbesti dahilinde, payın 

pazarlık yoluyla satılması mümkündür. Bu durumda dahi genel kurul kararıyla daha 

düşük bir bedel dayatılamaz1170. 

 TTK md. 642’nin düzenleniş amacı, ayrılan ortağa yapılacak ayrılma akçesi 

ödemesinin şirkete ve alacaklılara zarar vermemesini ve menfaatler dengesinin 

korunmasını sağlamak maksadıyla doğru zamanlamanın belirlenmesidir. Bu 

bakımdan maddede ayrılma akçesinin ödeme kaynakları sayılmaktadır. Ödeme 

kaynağı olarak kabul edilen esas sermaye payının devir bedeli ödenmeden, tahsil 

edilmeden, ayrılma akçesinin ödenmesi kanaatimizce şirketi ve şirket alacaklılarını 

 
1166 Madde gerekçesine göre de ayrılma akçesinin muaccel olabilmesi için ortağın ayrılabilmesi 
gerekir. Ortak ayrılamıyorsa, ortaklar genel kurulu gerekli onayı vermemişlerse akçe de muaccel 
olmaz. Burada söz konusu edilen genel kurul onayı payın devrine ilişkin genel kurul onayıdır. 
Dolayısıyla madde gerekçesinde de genel kurul onayı payın devredilebilirliği bakımından gerekli 
görülmüştür.  
1167 Şahin, Çıkma ve Çıkarılma, s. 206. 
1168 Cenkci, s. 24. 
1169 Cenkci, s. 23-24; Kendigelen/Kırca, s. 255; Topaloğlu/Özer, s. 1964; Ayrılma akçesinin devir 
bedelinin tahsil edilmesi ile muaccel olacağına dair bkz., Yıldırım, s. 327. 
1170 Tekinalp, Sermaye Ortaklıkları, s. 500. 



  

216 
 

korumaya yönelik düzenlemeye aykırılık teşkil edecektir. Bu nedenle ayrılma 

akçesinin muacceliyet anı olarak devir bedelinin şirkete ödenmesi, şirketçe tahsil 

edilmesi anı esas alınmalıdır. Fakat burada hemen belirtmek gerekir ki şirket, ayrılan 

ortağın esas sermaye payını devretme ve devir bedelini tahsil etme yetkisini 

dürüstlük kuralına uygun kullanmalıdır. Aksi takdirde pay devri mümkün olmasına 

rağmen herhangi bir haklı gerekçe olmaksızın şirketin payın devrinden imtina etmesi 

ya da devir bedeli muaccel olmasına karşın devir bedelini tahsil etmekten kaçınması 

dürüstlük kuralına aykırılık teşkil edecektir. Dolayısıyla bu hallerde de ayrılma 

akçesinin muaccel hale geldiği kabul edilmelidir.  

 Kural olarak genel kurul sebep göstermeksiniz pay devrine ilişkin onay talebini 

reddedebilir ise de pay devrini keyfi olarak onaylamaktan kaçınıyorsa ayrılma 

akçesinin bu halde de muaccel hale geldiğini kabul etmek gerekmektedir1171. Çünkü 

genel kurul pay devrini onaylayıp onaylamama yetkisini dürüstlük kuralına uygun 

kullanmak zorundadır. 

 Bununla birlikte şirket sözleşmesiyle pay devrinin yasaklanması mümkündür. 

Bu halde kural olarak esas sermaye payı devredilemez. Şirket sözleşmesiyle pay 

devrinin yasaklanmış olmasının yanı sıra şirketin ayrılma akçesini ödeyebilmek için 

yeterli kullanılabilir öz kaynağa sahip olmaması durumunda, ayrılma akçesinin 

ödenebilmesi maksadıyla sermayenin azaltılması gündeme gelecektir; ancak bazen 

esas sermayenin azaltılmasının da mümkün olmaması ve ayrılma akçesinin kanunda 

öngörülen üç kaynaktan da ödenememesi söz konusu olabilir. Bu halde yasağa 

rağmen esas sermaye payı devredilerek ayrılma akçesinin ödenmesi mümkün müdür? 

 Pay devrini yasaklayan sözleşme hükmüne göre esas sermaye payının 

devredilememesi nedeniyle, şirket ayrılma akçesini ya varsa kullanılabilir öz 

kaynaklardan ya da sermayenin azaltılması suretiyle ödeyebilir. Nitekim ayrılma 

akçesinin muacceliyet halleri bahsinde de izah edildiği üzere TTK md. 642 de 

düzenlenen muacceliyet halleri arasında bir sıralama öngörülmemiştir; ancak 

sermayenin korunması ilkesinin1172 bir gereği olarak esas sermayenin azaltılması son 

 
1171 Kendigelen/Kırca, s. 255; Topaloğlu/Özer, s. 1964. 
1172 Limited şirket bir sermaye şirketidir, sermayesi belirlidir ve şirket sözleşmesinde tespit edilmiştir. 
Limited şirket bir sermaye şirketi olduğundan, ortakların 3. kişilere karşı herhangi bir sorumluluğu 
yoktur. Bu nedenle sermayenin 3. kişilerce bilinmesi, belirli olması, fiilen getirilmesi ve bu belirli 
sermayenin alacaklılar lehine getirilen bazı kurallarla korunması gerekir., Şener, Limited Ortaklıklar, 
s. 107. 
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tercih olarak görülmelidir1173. Bunun yanı sıra esas sermaye payının devrine ilişkin 

muacceliyet hükmünde payın devrinden değil devredilebiliyor olmasından 

bahsedilmiştir. Sözleşme ile getirilen pay devri yasağı devredilebilirlik açısından bir 

imkânsızlıktır ve payın devredilememesi nedeniyle şirket diğer muacceliyet 

hallerinden birisini tercih ederek ayrılma akçesini ödeyebilecektir. Şirket yeterli 

kullanılabilir öz kaynağa sahip değilse bu halde de esas sermayenin azaltılması 

yoluna gitmekten başka çare yoktur. 

 Uygulamada birçok limited şirket asgari sermaye ile kurulmaktadır. 

Dolayısıyla şirket sermayesinin asgari sermayenin altına düşmesi nedeniyle sermaye 

azaltılması yoluna gidilememektedir. Şirket, ayrılan ortağın esas sermaye payını 

devralarak, ayrılma akçesini ödeyecek yeterli kullanılabilir öz kaynağa da sahip 

değilse ayrılma akçesinin ödenebilmesi bakımından ayrılan ortağın esas sermaye 

payının devrinden başka bir seçenek kalmamaktadır. 

 Bu halde kanaatimizce salt ayrılma durumuna özgü olmak suretiyle 

sözleşmedeki pay devri yasağına rağmen pay devri gerçekleştirilmeli ve ayrılma 

akçesi ödenmelidir. Zira ayrılma akçesinin muacceliyet kaynaklarına ilişkin kanun 

hükmü emredici niteliktedir ve ayrılma akçesinin başka kaynaklardan ödenmesi 

mümkün değildir1174. Emredici nitelikteki bu hükmü sözleşme hükmüne üstün 

kılmak suretiyle sözleşmedeki pay devri yasağına rağmen ayrılan ortağın esas 

sermaye payının devri gerçekleştirilerek ayrılma akçesi ödenebileceği kabul 

edilmelidir. 

 Ayrıca kalan ortaklar bakımından getirilecek bir ek ödeme yükümlülüğü ile 

ayrılma akçesinin ödenmesi mümkündür; ancak ek ödeme yükümlüğü bakımından 

gerekli şartlar mevcut değilse yine son çare olarak ayrılan ortağın esas sermaye payı 

devredilerek ayrılma akçesi ödenebilmelidir.  

 Devir bedeli ile ayrılma akçesi arasında fark varsa, farkın pozitif veya negatif 

olmasına göre farklı sonuçlar ortaya çıkar. Devir bedeli ayrılma akçesinden fazla ise 

fark, şirket malvarlığına dahil olacaktır. Zira ayrılan ortak payın devri neticesinde 

şirketten ayrılmış değildir, aksine ortağın ortak sıfatını kaybetmesi nedeniyle sahipsiz 

kalan paylarının devri söz konusudur. Bu nedenle pozitif değerler şirket bünyesinde 

kalacaktır. Bununla birlikte devir bedeli ayrılma akçesini karşılamaz, ayrılan ortağın 
 

1173 Cenkci, s. 16; İsmail Kayar, 6102 Sayılı Türk Ticaret Kanunu’na Göre Ticaret Hukuku, 
Seçkin Yayınevi, 5. Baskı, İstanbul 2018, s. 510. 
1174 Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 449. 
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esas sermaye payının devrinden elde edilen gelir ayrılma akçesi tutarından düşük 

olur ise, ödenmeyen kısım diğer kaynaklardan karşılanmalıdır. Sermaye 

azaltılamıyor veya azaltılan tutar da ayrılma akçesinin ödenmeyen kısmını 

karşılamaya yetmiyorsa, TTK md. 642/3 gereğince ayrılan ortağın alacağı 

ödenmeyen kısım bakımından devam eder1175. 

e. Esas sermayenin azaltılması 

i. Genel olarak  

 TTK md. 642/1 – c hükmü gereğince, kullanılabilir öz sermaye tutarı ayrılma 

akçesini ödemeye yetmiyor ve esas sermaye payı da devredilemiyorsa, ayrılma 

akçesinin ödenmesi için esas sermayenin azaltılması mümkündür. Burada amaç 

ayrılan ortağın esas sermaye payının itfa edilerek bedelinin ayrılan ortağa ödenmesi 

suretiyle ayrılma akçesinin ödenmesidir1176.  

 Ayrılma akçesi ancak sermaye azaltımı işlemlerinin tamamlanması ve ticaret 

siciline tescili ile birlikte ve azaltılan miktar oranından muaccel olacaktır1177 

 Limited şirkette esas sermaye alacaklıların temel güvencesini teşkil eder1178.  

Bu bakımdan esas sermayenin, kuruluşta fiilen getirilmesi, sermayenin korunması 

ilkesi gereği bir takım özel hükümlerle korunması ve ortaklara iade edilememesi 

(geri verme yasağı)1179 söz konusudur1180. 

 Esas sermayenin azaltılması TTK md. 601 de öngörülen geri verme yasağının 

istisnasıdır1181. Bu anlamda kanaatimizce esas sermayenin azaltılması yoluyla 

ayrılma akçesinin ödenmesi de esasen ayrılan ortağa şirkete getirdiği esas sermaye 

payının iadesi niteliğindedir. 

 Esas sermaye şirket sözleşmesinin içeriğinde zorunlu olarak yer aldığından, 

esas sermayenin azaltılması ancak sözleşme değişikliği yapmak suretiyle 

gerçekleştirilir1182. 

 Şirket sermayesinin azaltılması ihtiyacı çeşitli sebeplerden kaynaklanabilir. 

 
1175 Baştuğ, Çıkma ve Çıkarılma, s. 266; Kendigelen/Kırca, s. 255; Sanwald, s. 117. 
1176 Kendigelen/Kırca, s. 256-257; Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 388; Topaloğlu/Özer, s. 1964. 
1177 Baştuğ, Çıkma ve Çıkarılma; s. 82-83; Cenkci, s. 28; Dirikkan; s. 151-152; Tatlı, s. 196. 
1178 Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 235; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 233. 
1179 TTK md. 601, “Esas sermayenin azaltılması hali hariç, ortaklara, esas sermaye payı bedeli geri 
verilemeyeceği gibi, ortaklar bu borçtan ibra da olunamazlar.” 
1180 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 233. 
1181 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 233. 
1182 Altaş, s. 428; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 233. 
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Sermayenin azaltılması; sermayenin karşılığının TTK md. 376 ya göre belirli 

oranlarda azalması halinde, genel kurulun alacağı önlemler arasında yer alan 

sermayenin gerçek duruma uygun hale getirilmesi, şirketin mali durumunun 

güçlendirilmesi (artırma işlemi ile aynı anda yapılır) ve bir ortağın şirketten ayrılması 

halinde ayrılma akçesinin ödenmesi amacıyla yapılabilir1183. 

ii. Esas sermayenin azaltılmasının şartları 

Limited şirkette esas sermayenin azaltılması, sermayenin alacaklıların temel 

güvencesini teşkil etmesi ilkesini ve alacaklıların korunması amacını ön planda 

tutarak düzenlenmiştir1184. 

 Limited şirkette esas sermayenin azaltılması konusunda anonim şirkete ilişkin 

hükümler kıyas yoluyla uygulanır1185; ancak TTK md. 592/2 gereği esas sermaye, 

borca batık bilançonun iyileştirilmesi amacıyla, şirket sözleşmesinde öngörülen ek 

ödeme yükümlülüklerinin tamamen ödenmesi halinde azaltılabilir1186. 

 Anonim şirkette sermayenin azaltılması TTK md. 473 vd. maddelerinde 

düzenlenmektedir. TTK md. 473/2 gereğince esas sermayenin azaltılmasının en 

önemli koşulu, sermaye azaltılmasına rağmen, şirkette, şirket alacaklılarının haklarını 

tamamen karşılayacak miktarda aktifin varlığının belirlenmiş olmasıdır1187.  

 Alacaklıların korunması ilkesinin bir gereği olarak bu şart, esas sermayenin 

azaltılması bakımından geçerlilik şartıdır ve tüm ilgililerce esas sermayenin 

azaltılmasının her aşamasında ileri sürülebilir1188. 

 TTK’nın 6335 sayılı Kanun ile değiştirilmeden önceki halinde söz konusu 

tespitin işlem denetçisi tarafından yapılacağı düzenlenmiştir; ancak değişiklikten 

sonra bu tespitin kim tarafından yapılacağı hususunda bir boşluk ortaya çıkmış, bu 

boşluk da 27 Ocak 2013 tarihli ve 28541 tarihli Resmî Gazetede yayımlanan Ticaret 

Sicili Yönetmeliği md. 96 ile doldurulmuştur. Söz konusu maddeye göre, bu tespit 
 

1183 Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 236. 
1184 Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 235. 
1185 TTK md. 592, “Anonim şirketlerin esas sermayenin azaltılmasına ilişkin hükümleri limited 
şirketlere kıyas yoluyla uygulanır. Esas sermaye borca batık bilançonun iyileştirilmesi amacıyla; 
ancak şirket sözleşmesinde öngörülen ek ödeme yükümlülüklerinin tamamen ödenmesi hâlinde 
azaltılabilir.” 
1186 Pulaşlı, Şerh, s. 3308. 
1187 Altaş, s. 429; Çamoğlu bu durumu esas sermayenin azaltılması bakımından ön şart olarak 
nitelendirmektedir., Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 235, Söz konusu rapor Ticaret Sicili 
Yönetmeliği md. 96/1-c gereği esas sermayenin azaltılmasına ilişkin tescil talebine eklenmesi gereken 
belgeler arasındadır., Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 235. 
1188 Bu belge olmadan esas sermayenin azaltılması kararı tescil edilemez; ancak her nasılsa tescil 
edilmiş ise ilgililerce butlanı talep edilebilir., Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 235. 
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“yeminli mali müşavir veya serbest muhasebeci mali müşavir, kuruluşu veya esas 

sözleşme değişikliği bakanlık iznine tabi olan şirketlerde ise yeminli mali müşavir” 

tarafından yapılmalıdır. Tespiti yapacak mali müşavir müdür/müdürler tarafından 

görevlendirilmelidir1189. 

 Müdür/müdürler, genel kurul toplantısına ilişkin çağrı ilanlarında ve davet 

mektuplarında sermayenin azaltılmasına ilişkin amacı, sebepleri ve sermayenin 

azaltılmasının hangi usulde yapılacağını hesap verme ilkelerine uygun olarak ve 

ayrıntılı bir şekilde açıklamalıdır. Ayrıca müdür/müdürler tarafından bu konuları 

içerir bir rapor hazırlanmalı, hazırlanan rapor genel kurula sunmalı, genel kurul 

tarafından onaylanırsa1190 tescil ve ilan ettirilmelidir1191. (TTK md. 473) 

 Esas sermayenin azaltılması kararı genel kurul tarafından, sermayenin yüzde 

yetmiş beşini oluşturan payların sahiplerinin olumlu oylarıyla alınır1192. (TTK md. 

473/3) Pulaşlı’ya göre esas sermayenin azaltılması kararı, TTK md. 589/1 gereği1193, 

“esas sermayenin üçte ikisini temsil eden ortakların oylarıyla” alınır1194. Zira yeter 

sayıya ilişkin md. 473/3’ün limited şirkete uygulanması mümkün değildir, md. 592 

ile yapılan yollama, sermayenin azaltılmasına ilişkin yetersayıya değil, sermayenin 

azaltılmasında uygulanması gereken prosedür ve işlemleredir1195, ancak şirket 

sözleşmesi ile karar yetersayısı bakımından farklı bir çoğunluk öngörülebilir. 

 Bununla beraber, ortağın mahkeme kararına dayanarak şirketten ayrılması 

halinde diğer bir deyişle haklı sebeple çıkma veya çıkarılma davası neticesinde 

ayrılma gerçekleşmişse, doktrinde genel kurul kararına gerek olmaksızın esas 

sermayenin azaltılabileceği, mahkeme kararının genel kurul kararı yerine geçeceği 

belirtilmektedir1196. Bu görüşün temelinde haklı sebeple fesih davası açılması halinde 

hakime verilen takdir yetkisi neticesinde mahkemenin fesih yerine davacı ortağın 

şirketten çıkarılması ve gerçek değere uygun ayrılma akçesi ödenmesine karar 

 
1189 Altaş, s. 429; Pulaşlı, Şerh, s. 3308-3310; Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 824. 
1190 Çamoğlu’na göre, genel kurulun rapora ilişkin onay kararı TTK md. 620’deki olağan nisapla 
alınabilir. 
1191 Altaş, s. 427. 
1192 Altaş, s. 430; Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 236 – 237. 
1193 TTK md. 589/1 “Aksi şirket sözleşmesinde öngörülmediği takdirde, şirket sözleşmesi, esas 
sermayenin üçte ikisini temsil eden ortakların kararıyla değiştirilebilir…” 
1194 Pulaşlı, Şerh, s. 3309; Aynı yönde bkz., Şener, Limited Ortaklıklar, s. 239. 
1195 Pulaşlı, Şerh, s. 3309. 
1196 Cenkci, s. 27; Güzin Üçışık, Aydın Çelik, Anonim Ortaklıkta Finansal Tablolar, Yedek 
Akçeler ve Kâr Dağıtımı, On İki Levha Yayıncılık, 1. Baskı, İstanbul 2018, s. 204. 
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verebileceğine ilişkin düzenleme bulunmaktadır1197. Limited şirketin ortağının 

şirketten mahkeme kararı sonucu ayrılması halinde de benzer şekilde mahkeme, hem 

ortağın çıkma veya çıkarılmasına hem de ayrılma akçesinin ödenmesine 

hükmedecektir. Böylece, ayrılma, mahkeme kararı ile gerçekleşmiş ise azaltmaya 

ilişkin işlemlere bir istisna getirmek suretiyle genel kurul kararı olmaksızın 

sermayenin azaltılması yoluna gidilebilecektir1198. 

 Sermayenin hiçbir surette asgari sermaye tutarından1199  aşağı indirilmesi 

mümkün değildir1200. (TTK md. 473/5) 

 TTK md. 474 hükmüne göre, genel kurul esas sermayenin azaltılmasına karar 

verdiği takdirde, yönetim kurulu, bu kararı şirketin internet sitesine koyduktan başka, 

35 inci maddede anılan gazetede ve aynı zamanda esas sözleşmede öngörüldüğü 

şekilde, yedişer gün arayla, üç defa ilan eder. İlanda alacaklılara, Türkiye Ticaret 

Sicili Gazetesindeki üçüncü ilandan itibaren iki ay içinde1201, alacaklarını bildirerek 

bunların ödenmesini1202 veya teminat altına alınmasını1203  isteyebileceklerini 

belirtir. Şirketçe bilinen alacaklılara ayrıca çağrı mektupları gönderilir. Sermaye, 

zararlar sonucunda bilançoda oluşan bir açığı kapatmak amacıyla ve bu açıklar 

oranında azaltılacak olursa, yönetim kurulunca alacaklıları çağırmaktan ve bunların 

haklarının ödenmesinden veya teminat altına alınmasından vazgeçilebilir1204. 

 Sermaye; ancak alacaklılara verilen sürenin sona ermesinden ve beyan edilen 

alacakların ödenmesinden veya teminat altına alınmasından sonra azaltılabilir; aksi 

halde alacaklılar şirketin merkezinin bulunduğu yerdeki asliye ticaret mahkemesinde 

sermayenin azaltılması işleminin tescilinin ilan edilmesinden itibaren iki yıl içinde 

sermayenin azaltılmasının iptali davası açabilirler. Teminatın yetersizliği halinde de 

yargı yolu açıktır. (TTK md. 475/1) 

 
1197 Yıldırım, s. 332. 
1198 Aksi yönde bkz, Cenkci, s. 27-28. 
1199 TTK md. 580, “(1) Limited şirketin esas sermayesi en az on bin Türk Lirasıdır. (2) Bu maddede 
yazılı en az tutar, Cumhurbaşkanınca on katına kadar artırılabilir.” 
1200 Altaş, s. 431; Baştuğ, Çıkma ve Çıkarılma, s. 100; Pulaşlı, Şerh, s. 3308 vd; Pulaşlı, Şirketler 
Hukuku, s. 824; Yıldırım, s. 383. 
1201 İki aylık süre TTK md. 474/1 de tanınan hakların kullanılması bakımından hak düşürücü süredir. 
Bu süre içerisinde şirkete ödeme ve teminat talebi ile başvurmayan alacaklılar, esas sermayenin 
azaltılması işlemine karşı bu sebeplere dayanarak dava açamaz., Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 238. 
1202 Alacaklıların ödeme talep edebilmesi için, alacağın muaccel olması ve başka bir ödeme engelinin 
bulunmaması gerekir., Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 237. 
1203 Önerilen teminatın yeterli olup olmadığı hususunda taraflar arasında anlaşma sağlanamazsa, 
alacaklılar teminatın yetersizliği nedeniyle yargı yoluna başvurabilirler., Çamoğlu, Limited 
Ortaklıklar, s. 237 – 238. 
1204 Altaş, s. 431. 
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iii. Esas sermayeden azaltılacak miktarın belirlenmesi 

 Ayrılma akçesinin ödenmesi maksadıyla yapılan sermayenin azaltılması 

işleminde önemli olan hususlardan biri de esas sermayeden azaltılacak miktarın kim 

tarafından belirleneceğidir. TTK md. 642 gerekçesine göre, öz sermaye ayrılma 

akçesinin ödenmesine yetmezse işlem denetçisi tarafından esas sermayeden 

ödenecek miktar belirlenir. Belirlenen bu miktar esas sermayenin azaltılması 

suretiyle serbest hâle gelir. Bu halde de işlem deneticisine ilişkin hükümler 

yürürlükten kaldırıldığından dolayı bu belirlemenin nasıl yapılacağına ilişkin bir 

boşluk bulunmaktadır.  

 Bir görüşe göre sermayeden azaltılacak miktara serbest muhasebeci mali 

müşavir, yeminli mali müşavir veya denetime tabi olan şirketlerde denetçi tarafından 

karar verilmelidir1205. 

 Topaloğlu/Özer’e göre bu halde şirket esas sermayeden ne miktarda indirim 

yapılacağının tespiti amacıyla mahkemeye başvurabilir1206. Yine yazarlara göre 

mahkeme kararına dayalı çıkma veya çıkarılma hallerinde aynı davada bu hususta da 

bir belirleme yapılmalıdır1207.  

 Kanaatimizce mahkemece yapılacak bu belirleme ayrılma akçesinin 

muacceliyetine ilişkin TTK md. 642 hükmünün düzenleniş şekline aykırılık 

oluşturacaktır.  Zira kanun koyucu maddede düzenlenen ödeme kaynakları arasında 

bir sıralama öngörmediği gibi hangi ödeme kaynağı kullanılmak suretiyle ayrılma 

akçesinin ödeneceği hususunu da şirketin tercihine bırakmıştır. Şirket şartların uygun 

olması koşuluyla ayrılma akçesini ister özkaynakların kullanılması ister ayrılan 

ortağın payının devredilmesi ya da esas sermayenin azaltılması suretiyle ayrılma 

akçesini ödeyecektir. Bu hususta tercih hakkı şirkete aittir. Ayrılma akçesinin 

ödenmesi amacıyla esas sermayenin azaltılması şirket bakımından bir zorunluluk 

olmadığı gibi mahkemenin haklı sebeple çıkma ya da çıkarılma davasında bu hususta 

bir belirleme yapması usul hukuku kuralları ile de bağdaşmayacaktır. Zira haklı 

sebeple çıkma ve çıkarılma davaları bakımından esas sermayeden azaltılacak 

miktarın belirlenmesi bir dava şartı değildir. 

 Ayrıca haklı sebeple çıkma ve çıkarılma davalarında mahkemeden esas 

 
1205 Cenkci, s. 27. 
1206 Topaloğlu/Özer, s. 1964. 
1207 Topaloğlu/Özer, s. 1964. 
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sermayeden azaltılacak miktarın belirlenmesi istemi bir delil tespiti talebi olarak 

değerlendirilebilir. Delil tespiti ise görülmekte olan bir davada henüz tetkik 

edilmemiş bir vakıanın veya ileride açılacak bir davada ileri sürülmesi düşünülen bir 

vakıanın tespit edilmesi amacıyla talep edilebilir. (HMK md. 400/1) Delil tespiti 

talep edilebilmesi için hukuki yararın da bulunması gerekir. Kanaatimizce 

sermayeden azaltılacak miktar haklı sebeple çıkma ve çıkarılma davalarında tespit 

edilmesi gereken bir husus değildir. Şirket asgari sermayeyle kurulmuş olsa ya da 

sermayenin azaltılması bakımından gerekli olan başkaca şartlar mevcut olmasa dahi 

ortağın şirketten ayrılması ve ayrılma akçesinin diğer ödeme kaynaklarından 

ödenmesi mümkündür. Aynı zamanda şirket müdürü/müdürleri tarafından 

belirlenecek bir hususta delil tespiti talep etmekte şirketin ya da ayrılan ortağın 

hukuki yararı da bulunmamaktadır. 

 Bununla birlikte mahkemenin yapacağı bu belirleme hakim müdahalesi olarak 

değerlendirilirse bu halde de gerek haklı sebeple çıkma ve çıkarılma davaları 

bakımından gerek esas sermayenin azaltılması usulü bakımından TTK’da hakimin 

müdahalesini gerektiren bir düzenleme bulunmamaktadır. Bu bakımdan 

kanaatimizce esas sermayeden azaltılacak miktarın haklı sebeple çıkma ve çıkarılma 

davalarında mahkeme tarafından belirlenmesi görüşü isabetli değildir. 

 Pulaşlı’ya göre bu belirlemeyi de şirket tarafından görevlendirilecek 

bilirkişi/mali müşavir yapmalıdır1208. Yani esas sermayeden ne miktarda indirim 

yapılması gerektiğini şirket bir bilirkişi/mali müşavir raporuyla tespit ettirebilir. 

Bizim de katıldığımız Tekinalp’in görüşüne göre ise esas sermayenin ne miktarda 

azaltılacağını şirket müdürleri belirlemelidir1209. Nitekim TTK md. 473 gereğince, 

şirket müdürleri genel kurul toplantısına dair çağrı ilanlarında ve davet mektuplarda 

sermayenin azaltılmasına ilişkin sebepleri, amacı ve sermayenin azaltılmasının hangi 

usulde yapılacağını hesap verme ilkelerine uygun olarak ve ayrıntılı bir şekilde ve 

açıklamalıdır. Her ne kadar madde metninde esas sermayeden azaltılacak miktar 

ifadesine yer verilmese de esas sermayenin azaltılmasına ilişkin usulün ayrıntılı bir 

şekilde açıklanması, sermayeden azaltılacak miktarın belirlenmesini de zorunlu 

kılmaktadır. Bu bakımdan ayrılma akçesinin ödenmesi amacıyla sermayeden 
 

1208 Cenkci, s. 26 – 27; Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 824 . 
1209 Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 388; Yazara göre ayrılan ortağın payı itfa edildiğine göre, TTK 
md. 610 göndermesiyle md. 519 gereği itfa bedelleri itfa karşılıklarından ödenebilir. İtfa karşılıkları 
ise bu amaçla ayrılmış amortisman yedekleri gibi yedek akçeler veya defter karıdır., Tekinalp, 
Sermaye Ortaklıkları, s. 500-501. 
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azaltılacak miktar şirket müdürleri tarafından belirlenmelidir. 

iv. Esas sermayenin azaltılması usulü 

 Limited şirketi sermaye azaltmaya iten iki temel sebep bulunmaktadır. Bu 

sebeplerden ilki, şirketin ihtiyacından fazla sermayeye sahip olması, ikincisi ise 

bilanço açığının kapatılmasıdır1210. Ayrılan ortağın ayrılma akçesinin ödenmesi ise 

şirketin ihtiyacından fazla sermayeye sahip olmaması ya da bilanço açığı 

bulunmamasına rağmen şirketi esas sermayenin azaltılmasına yönelten bir sebeptir. 

 Esas sermayenin azaltılması, genel olarak esas sermaye payı sayısının 

azaltılması (bazı esas sermaye paylarının birleştirilmesi veya yok edilmesi), esas 

sermaye paylarının itibari değerlerinin düşürülmesi, bu iki yöntemin birlikte 

uygulanması veya bir başka usulün seçilmesi gibi yöntemlerle yapılabilir1211. 

 Payların itibari değerlerinin düşürülmesi yönteminde, her payın itibari değeri 

düşürülür; ancak şirkete ait esas sermaye paylarının sayısında herhangi bir değişiklik 

olmaz ve bu şekilde esas sermaye azaltılmış olur. Esas sermaye azaltımının bu 

yöntemle yapılması durumunda, pay sayısında herhangi bir değişiklik olmadığından 

ortaklar arasındaki ilişki ve denge de korunmuş olur. Başka bir ifadeyle, bu yöntem 

eşit işlem ilkesine uygundur ve esas sermayenin bu yöntemle azaltılması durumunda 

ortakların oy ve kâr payı gibi haklarında bir değişiklik meydana gelmez1212. 

 Pay sayısının azaltılması yönteminde ise iki usul vardır. Bunlar payların yok 

edilmesi veya birleştirilmesidir. Payların yok edilmesi usulünde esas sermaye 

paylarının itibari değerleri değişmez; ancak payların bir kısmı yok edilmek suretiyle 

pay sayısı azaltılır ve bu şekilde esas sermaye azaltılmış olur. Payların yok edilmesi 

usulünde sadece bazı ortaklara ait paylar yok edilirse ortakların oy ve kâr payı gibi 

hakları değişebilir ve ortaklar arasındaki ilişki ve denge bozulabilir. Bu nedenle esas 

sermayenin azaltılması payların yok edilmesi usulü ile yapılacaksa bunun için payları 

 
1210 Esas sermayenin azaltılması, kural olarak, limited şirket sözleşmesinde değişiklik yapılmasını 
gerektiren bir işlemdir. Bu bakımdan, esas sermayenin azaltılması, sözleşme değişikliği 
mahiyetindedir; ancak, TTK esas sermayenin azaltılmasını, genel sözleşme değişikliğinden farklı 
birtakım usullere tabi tutmuştur. Bunun için öncelikle esas sermayenin azaltılmasına ilişkin şartların 
bulunması gerekir., Altaş, s. 427-428. 
1211 Altaş, s. 434; Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 238.  
1212 Limited şirketin esas sermaye paylarının itibari değeri 25 TL ise, bu yöntem ancak şirketin 
durumunun iyileştirilmesi amacıyla uygulanabilir, diğer amaçlarla uygulanamaz. Çünkü, esas sermaye 
paylarının itibari değeri, şirketin durumunun iyileştirilmesi amacı dışında, 25 TL’den aşağı 
düşürülemez., Altaş, s. 435. 
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yok edilen tüm ortakların onayı gerekir1213. 

 Payların birleştirilmesi usulünde de esas sermaye paylarının itibari değerleri 

değişmez; ancak payların belirli bir değişim oranı doğrultusunda birleştirilmesi 

suretiyle pay sayısı azaltılır ve bu şekilde esas sermaye azaltılmış olur. Payların 

birleştirilmesine esas alınacak değişim oranı, azaltılmak suretiyle elde edilen yeni 

sermaye miktarının önceki sermaye miktarına oranına göre belirlenir; ancak bu 

usulde payların her zaman değişim oranı doğrultusunda birleştirilmesi mümkün 

olmadığından, bu şekilde esas sermayenin azaltılması ortaklar arasındaki ilişki ve 

dengeyi bozabilir1214. 

 Ayrılma akçesinin ödenmesi amacıyla esas sermayenin azaltılması, ayrılan 

ortağın esas sermaye payının/paylarının yok edilmesi yöntemiyle yapılabilir. Çünkü 

burada amaç ayrılan ortağın sahipsiz kalan esas sermaye paylarının yok edilmesi 

suretiyle sermayenin azaltılması ve esas sermaye paylarının değeri ile ayrılma 

akçesinin ödenmesidir; ancak ayrılan ortağın ortak sıfatı ve şirketle arasındaki 

ortaklık ilişkisi sona erdiğinden payların yok edilmesi suretiyle esas sermayenin 

azaltılmasında ayrılan ortağın muvafakati aranmaz. Nitekim ayrılan ortağa ait esas 

sermaye payları ayrılmakla sahipsiz kalır ve bu esas sermaye paylarının devri, 

iktisabı veya yok edilmesi hususunda şirket tüzel kişiliği yetkilidir. 

 Zira esas sermaye paylarının itibari değerlerinin düşürülmesi halinde ayrılan 

ortağın sahipsiz kalan esas sermaye paylarının ya şirket tarafından iktisabı ya da 

diğer ortaklara veya üçüncü kişilere devri gündeme gelecektir ki bu da TTK md. 

642/1-c hükmünün düzenleniş amacına uygun olmayacaktır. 

v. Esas sermayenin azaltılması kararının tescili 

 Esas sermayenin azaltılmasına dair şartlar mevcutsa ve esas sermaye usulüne 

uygun olarak azaltılmışsa, şirket müdür/müdürleri, işlemlerin dayanağı olan belgeler 

ile ticaret sicil müdürlüğüne başvurmak suretiyle esas sermayenin azaltılmasına 

ilişkin genel kurul kararını ve bu karara uygun olarak sermaye azaltımının 

gerçekleştirildiğini ticaret siciline tescil ettirirler1215. 

 
1213 Sadece bazı ortaklara ait payların yok edilmesi yerine tüm ortakların esas sermaye payları belirli 
bir oranda yok edilerek esas sermaye azaltımı yapılırsa bu halde ortaklar arasındaki eşitlik bozulmaz., 
Altaş, s. 436. 
1214 Altaş, s. 435. 
1215 Altaş, s. 433; Esas sermayenin azaltılması ile birlikte eş zamanlı olarak sermaye artırımı 
yapılmaması halinde tescil başvurusunda, sermayenin azaltılmasına ilişkin şirket müdürleri raporunun 
onaylandığı ve sermayenin azaltılmasının ne tarzda yapılacağının gösterildiği sermaye azaltılmasına 
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 Baştuğ’a göre sermaye azaltımı ticaret sicil gazetesinde tescil ve ilan 

edilmeden önce ayrılan ortağa ayrılma akçesi ödenemez, ödenirse yapılan ödeme 

geçersiz olur1216. Başka bir görüşe göre ise her ne kadar tescil ve ilandan önce 

ayrılma akçesinin ödenmemesi kuralı alacaklıları koruma amacı gütmekteyse de 

TBK md. 96 gereği aksi kararlaştırılmadıkça bir borcun muaccel olmaması o borcun 

ifa edilemeyeceği anlamına gelmez. Sermaye azaltımı kararının tescil ve ilan 

edilmesinden evvel sermaye azaltımı sonucunda payların karşılığının serbest hale 

gelmesinden sonra şirket henüz muaccel hale gelmemiş olan ayrılma akçesini 

ödeyebilir1217. Kanaatimizce bu görüş isabetli değildir, zira ayrılma akçesinin 

mucceliyetine ilişkin md. 642 hükmü emredicidir ve hükmün lafzından ayrılma 

akçesinin muaccel olması için esas sermayenin usulüne uygun olarak azaltılması 

gerektiği anlaşılmaktadır. Bu bakımdan sermaye azaltımı işlemleri tamamlanıncaya 

kadar ayrılma akçesi ödenmemeli yani tescil ve ilandan sonra ödenmelidir. 

vi. Esas sermayenin azaltılmasının son çare olarak değerlendirilmesi  

 eTTK’da muacceliyet hallerinin sırasıyla uygulanması esasına yer 

verilmişti1218. Düzenlemeye göre ayrılan ortağın hakları, şirket esas sermayesinin 

itibari değerini aşan mallarından ya da ayrılan ortağın payının paraya çevrilmesi 

suretiyle ödenirse esas sermayenin azaltılması yoluna gidilemiyordu.  

 TTK md. 642/1’de ise maddede yer verilen ödeme kaynakları arasında 

herhangi bir sıralama öngörülmemektedir; ancak öncelikle ayrılan ortağın payının 

üçüncü bir kişiye devredilmesi suretiyle ayrılma akçesinin ödenmesi sermayenin 

korunması ilkesine uygundur. Devrin mümkün olmadığı hallerde ayrılma akçesinin 

kullanılabilir öz kaynaklardan ödenmesi, şirket kullanılabilir öz kaynağa sahip değil 

 
dair genel kurul kararının noter onaylı örneği; sermayenin azaltılmasının sebepleri ile azaltmanın 
amacı ve azaltmanın ne şekilde yapılacağını gösterir şirket müdürü veya müdürleri tarafından 
hazırlanmış ve genel kurul tarafından onaylanmış sermayenin azaltılmasına ilişkin rapor; sermayenin 
azaltılmasına rağmen şirket alacaklılarının haklarını tamamen karşılayacak miktarda aktifin şirkette 
mevcut olduğunun belirlenmesine ilişkin yeminli mali müşavir veya serbest muhasebeci mali müşavir 
raporu ya da denetime tabi şirketlerde denetçinin bu belirlemelere ilişkin raporu; şirket sözleşmesinin 
değişiklikten sonraki yeni duruma uyarlanmış metni ve şirket alacaklılarına yedişer gün arayla üç defa 
çağrı yapıldığına dair sicil gazetesi örnekleri ticaret sicil müdürlüğüne verilir. (TSY md. 96/1). 
1216 Baştuğ, Çıkma ve Çıkarılma, s. 99 – 100. 
1217 Altan, s. 158-159. 
1218 eTTK, md. 551/4, “Bir ortağın şirketten çıkması veya çıkarılması ancak esas sermayenin 
azaltılması hakkındaki hükümlere riayet şartıyla muteberdir. Şu kadar ki, ayrılan ortağın hakları, 
şirketin esas sermayesinin itibari miktarını geçen mallarından ödenir veya payı sermaye koyma 
borcunun yerine getirilmemesi hakkındaki hükümler gereğince paraya çevrilirse yahut başka bir ortak 
tarafından devralınırsa esas sermayenin azaltılması hakkındaki hükümlere riayet etmeye lüzum 
yoktur.” 
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ise son çare1219 olarak esas sermayenin azaltılması yöntemine başvurulması hükmün 

amacına uygundur1220. Başka bir deyişle şirket kullanılabilir öz kaynaklara sahipse 

veya ayrılan ortağın payı gerçek değerine uygun bir bedel ile devredilebiliyorsa 

şirketin sermaye azaltmasına gerek yoktur1221. 

 Nitekim madde gerekçesinde de öz sermaye ayrılma akçesinin ödenmesine 

yetmiyorsa ifadesi kullanılarak, esas sermayenin azaltılması yoluna şirketin 

kullanılabilir öz kaynaklarının ayrılma akçesini ödemeye yetmemesi halinde 

gidilebileceği ifade edilmiştir. Madde gerekçesi ile sermayenin korunması ilkesi 

birlikte değerlendirildiğinde esas sermayenin azaltılmasına son çare olarak 

başvurulmasının kabulü gerekir. 

 Şirket hem kullanılabilir öz kaynaklara sahip hem de ayrılan ortağın payının 

gerçek değerine uygun bir bedelle devredilmesi mümkün ise şirket dilediği yolla 

ayrılma akçesini ödeyebilmelidir; ancak bu halde de sermayenin azaltılması yoluna 

yine son çare olarak başvurulmalıdır. Zira limited şirkette sermaye alacaklılar 

bakımından asgari güvence oluşturmaktadır1222. 

vii. Esas sermayenin azaltılmasının mümkün olmamasının ayrılma akçesinin 

muacceliyetine etkisi 

Ayrılma akçesinin ödenmesi amacıyla esas sermayenin azaltılması, esas 

sermayenin azaltılmasına ilişkin yasal şartların mevcut olması halinde mümkündür. 

Bu bakımdan sermayenin azaltılması halinde, şirket alacaklılarının alacak haklarını 

karşılamaya yetecek kadar aktif şirket malvarlığının belirlenmesi şartı, ayrılma 

akçesinin ödenmesi amacıyla esas sermayenin azaltılması durumunda da aranması 

gereken bir şarttır1223. Bununla birlikte, sermayenin azaltılmasında uygulanması 

gereken prosedür ve işlemler, ayrılma akçesinin ödenmesi durumunda da uygulanır. 

 Ayrıca esas sermayesinin asgari sermaye tutarının altına düşecek şekilde 

azaltılamayacağı kuralı, ayrılma akçesinin ödenmesi amacıyla bile ihlal edilemez1224. 

Dirikkan’a göre ayrılma akçesinin kullanılabilir öz kaynaklardan ya da esas 

sermaye payının devri suretiyle ödenmesi imkânı yoksa ve esas sermayenin asgari 

 
1219 Kendigelen/Kırca; s. 256. 
1220 Cenkci, s. 16.  
1221 Kayar, s. 510. 
1222 Topaloğlu/Özer, s. 1965. 
1223 Pulaşlı, Şerh, s. 3166, Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 824. 
1224 Sanwald, s. 118. 
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sermaye tutarının altına düşmesi nedeniyle azaltılması mümkün değilse, bu halde tek 

çare ayrılma akçesinin diğer ortaklar tarafından ödenmesi ya da şirketin feshinin 

talep edilmesidir1225. Nitekim ek ödeme bahsinde de izah ettiğimiz üzere 

kanaatimizce şartları varsa ayrılma akçesinin ödenmesi suretiyle ortaklardan ek 

ödeme talep edilmesi de mümkündür1226. 

Bu bakımdan yazara göre özellikle haklı sebeple çıkma ve çıkarılma 

davalarında mahkemece hem haklı sebeple çıkma ve çıkarılmanın koşulları hem de 

ortağın şirketten ayrılması halinde alacaklıların korunmasına ilişkin hükümlerin ihlal 

edilmemesi suretiyle ayrılma akçesinin ödenmesinin mümkün olup olmadığının 

incelenmesi, ayrılma akçesinin yasal şartlara uygun olarak ödenemeyeceğinin tespit 

edilmesi halinde haklı sebeple çıkma ve çıkarılma davasının reddine karar verilmesi 

gerekmektedir1227.  

Bununla birlikte, ayrılma akçesinin ödenmesi mümkün iken genel kurul ayrılan 

ortağa ayrılma akçesinin ödenmemesi maksadıyla dürüstlük kuralına aykırı olarak 

sermayenin azaltılmasına onay vermekten kaçınırsa, bu halde ayrılma akçesinin 

muaccel hale geleceğinin kabul edilmesi gerekir.  

B. Ayrılma Akçesinin Ödenmesi 

1. Ayrılma Akçesinin Ödeme Kaynaklarının Birlikte Kullanılmak Suretiyle 

Ödenip Ödenemeyeceği Sorunu 

 Limited şirkette, esas sermaye ortakların sermaye paylarına bölünmüştür. Her 

ortak kuruluşta bir veya daha fazla esas sermaye payını üstlenmek zorundadır1228. 

 eTTK döneminde limited şirket ortakları farklı itibari değerlere sahip olabilen, 

sadece tek bir paya sahip olabiliyorlardı. Bu şekilde limited şirketin ortak sayısı 

kadar payı olabiliyor, mirasın taksimi ve devir için bölme halleri dışında ortağın 

sermaye payı bir bütün oluşturuyor ve bölünemiyordu1229. (eTTK md. 507/3) 

 TTK ile getirilen en önemli yeniliklerden birisi, payların bütünlüğü ilkesinden 
 

1225 Dirikkan, s. 158. 
1226 Bu konuda detaylı bilgi için bkz., Üçüncü Bölüm.I.D.2.e. 
1227 Dirikkan, s. 158. 
1228 Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 12. 
1229 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 267; Payın bütünlüğü ilkesi sadece kuruluş için değil, aynı zamanda 
şirketin devamı için de geçerliydi. eTTK md. 525/2 hükmüne göre, bir ortak diğer ortaklardan birinin 
payını kısmen veya tamamen iktisap ederse, bu ortağın sermayesinin itibari değeri o an artmaktaydı. 
Bu ilkenin amacı payı ortağın şahsına bağlamak ve payın tedavül etmesini zorlaştırmaktı., Şener, 
Limited Ortaklıklar, s. 267; Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 13. 
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vazgeçilmesidir1230. TTK md. 583/3 hükmüne göre, ortaklar limited şirketin 

kuruluşundan itibaren birden fazla paya sahip olabilirler. Ortakların sahip oldukları 

esas sermeye paylarının itibari değerleri birbirinden farklı da olabilir. Limited 

şirkette ortak sayısına sınırlama getiren TTK md. 574/1 hükmü dolayısıyla limited 

şirkette en fazla elli ortak olması kaydıyla esas sermaye payının elliden fazla olması 

mümkündür1231.  

 Limited şirkette daha kuruluşta ortakların sayısından fazla sermaye payının var 

olabilmesi1232, sermaye paylarının misli ve standart hale getirilebilmesi ve devir 

kolaylığı sağlar. Payın bütünlüğü ilkesinden vazgeçilmesi ayrıca esas sermaye 

paylarının büyüklüğü ve ortaklara paylaştırılması bakımından şirketi büyük bir 

özgürlüğe kavuşturmaktadır1233.  

 Şirketten ayrılma durumunda ise ayrılan ortağın sahipsiz kalan esas sermaye 

payı bir veya birden fazla olabilir. 

  Ayrılan ortağın gerek bir paya sahip olması gerekse birden fazla paya sahip 

olması durumunda, limited şirkette payın bütünlüğü ilkesinden vazgeçilmiş 

olmasından dolayı, şirket, ayrılan ortağa ayrılma akçesini, ayrılan ortağın payını 

bölmek suretiyle ya da ayrılan ortak birden fazla paya sahipse payları bölmeksizin 

esas sermaye paylarının bir kısmını kendisi iktisap etmek, bir kısmını ise üçüncü bir 

kişiye veya diğer ortaklardan birine devretmek suretiyle ödeyebilir. Hatta ayrılma 

akçesini ödeyebilmek için bu iki işlemin yanı sıra payların bir kısmı bakımından esas 

sermayenin azaltılması yoluna da gidebilir.  

 Bizim de katıldığımız Tekinalp’in görüşüne göre, şirketin kullanılabilir öz 

kaynaklara sahip olması halinde ayrılma akçesinin tamamının bu kaynaklardan 

ödenmesi zorunluluğu yoktur. Ödenmeyen kısım için şirket ayrılan ortağın esas 

sermaye payını bir ortak ya da üçüncü bir kişi ile birlikte paylı mülkiyet bağlamında 

iktisap edebilir veya kısmen esas sermaye azaltımı yapılabilir1234.  

 
1230 Böylece, ortaklara payın devrinde, mirasçılar arasında paylaşılmasında, üzerinde ayni haklar tesis 
edilmesinde önemli kolaylıklar sağlanmış başka bir deyişle esas sermaye paylarına bir tür özerklik 
kazandırılmıştır., Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 13.  
1231 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 268. 
1232 Bu şekilde bir ortağın birden fazla esas sermaye payına sahip olması, ortaklığın kuruluşu sırasında 
olabileceği gibi, daha sonra temlik yoluyla payın iktisabı şeklinde de olabilir. Ayrıca bir payın ortağın 
elindeyken bölünmesi ve böylelikle birden fazla pay teşkil edebilmesi de olanaklıdır., Şener, Limited 
Ortaklıklar, s. 268. 
1233 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 268. 
1234 Dirikkan, s. 158; Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 387- 388. 
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2. Ayrılma Akçesinin Muacceliyet Hallerinin Tespiti  

 Ayrılma akçesinin muaccel olduğu anın belirlenmesi, ayrılma akçesinin icrası 

ve zamanaşımının işlemeye başlayacağı anın tespiti bakımından önem arz 

etmektedir1235. Çıkma ve çıkarılma davalarında mahkemece ayrılan ortağa ait esas 

sermaye payının gerçek değeri belirlenerek, ayrılma akçesinin şirketten tahsiline 

karar verilmektedir1236, ancak ayrılma akçesini belirleyen mahkemenin ayrılma 

akçesinin ödeneceği ödeme kaynağına ve dolayısıyla muaccel olacağı ana yönelik 

herhangi bir karar verme yetkisi bulunmamaktadır1237.  

 Çıkma veya çıkarılmanın mahkeme kararına dayandığı hallerde ya da salt esas 

sermaye payının gerçek değerinin tespiti amacıyla açılmış bir davada mahkemenin 

ayrılma akçesinin miktarının tespiti ile birlikte şirketin ayrılma akçesini hangi 

kaynaktan ödeyeceğini tespit etmesi mümkün değildir1238. Bazı yazarlara göre, 

ayrılma akçesinin muaccel olabilmesi için TTK md. 642’deki şartların ayrıca 

araştırılması gerekir bu bakımdan mahkemece ayrılma akçesinin ödenmesine karar 

verilmesinin yanı sıra muacceliyet şartları da resen araştırılmalıdır1239. Çamoğlu’na 

göre, kanun koyucu ayrılma akçesinin ödeme kaynaklarını/muacceliyet hallerini 

emredici bir hükümle düzenlemiş; ancak muaccel olmasını ve ödenmesini öz kaynak 

tutarının ayrılma akçesini karşılayabiliyor olmasına kadar ertelemiştir. Bu süre 

zarfında ayrılma akçesi niteliksiz alacak olarak varlığını sürdürür1240. Bu halde 

mahkemenin ayrılmaya ilişkin davalarda ayrılma akçesinin ödenmesi ile birlikte 

muacceliyet şartlarını resen araştırması hükmün amacına uygun değildir. Zira 

yargılama esnasında muacceliyet şartları bulunmayan ayrılma akçesinin ortağın 

şirketten ayrılmasından bir süre sonra muaccel hale gelmesi mümkündür. 

 Uygulamada mahkemeler tarafından yalnızca ayrılan ortağın payının gerçek 

değerinin tespitine ve ortağa ayrılma akçesinin ödenmesine hükmedilmekte, 

muacceliyet hallerinin var olup olmadığı yönünde bir değerlendirme 

 
1235 Topaloğlu/Özer, s. 196. 
1236 Mahkemenin ayrılma akçesinin ödenmesine yönelik kararı ile limited şirket ayrılma akçesini 
ödeme yükümlülüğü altına girer., Topaloğlu/Özer, s. 1964. 
1237 Sanwald, s. 56, Mahkemenin ayrılma akçesinin ödenmesine ilişkin kararı ayrılma akçesinin 
muaccel olduğu anlamına gelmez., Topaloğlu/Özer, s. 1964. 
1238 Cenkci, s. 16, Topaloğlu/Özer, s. 1966. 
1239 Zira mahkemece muaccel olup olmadığı belli olmayan bir alacağın ödenmesine karar verilmesi 
mümkün olmamalıdır., Topaloğlu/Özer, s. 1964. 
1240 Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 92. 
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yapılmamaktadır1241. 

 Gerek sözleşmesel sebeplere gerekse mahkeme kararına dayalı çıkma ve 

çıkarılma hallerinde, ayrılan ortağın tespit davası açmak suretiyle ayrılma akçesinin 

muacceliyet hallerinin tespitini istemesi mümkündür1242. Tespit davası hem 

ayrılmanın gerçekleşmesinden sonra TTK md. 642/1’deki şartların var olup 

olmadığının hem de ayrılma akçesinin ödenmeyen kısmının ödenmesine ilişkin md. 

642/3’teki öz kaynağın varlığının tespiti için açılabilir. Bu son halde ayrılan ortak 

tespit davası açmak suretiyle yıl sonunu beklemek zorunda kalmaksızın daha hızlı 

alacağına kavuşabilir1243. 

 Mahkeme kararında TTK md. 642/1’de sayılan muacceliyet hallerinden bir 

veya birkaçının var olduğu tespit edilebilir. Mahkemenin kararı yalnızca ayrılma 

akçesinin muacceliyetini tespit etmeye yöneliktir. Ayrılma akçesinin hangi 

kaynaktan ödeneceğine şirket karar verir; ancak usul ekonomisi yönünden mahkeme 

kararına dayalı çıkma ve çıkarılma hallerinde, ayrılan ortak tarafından ayrılma 

akçesinin muacceliyet hallerinin tespitini talep etmesi de mümkün olmalıdır1244. 

Mahkemece bu halde ayrılma akçesinin miktarını belirlemek için atanan bilirkişi 

tarafından muacceliyet hallerinin varlığının tespiti de istenir.  

 Bununla birlikte mahkemece ayrılma akçesinin ödenmesine karar verildiği 

anda muacceliyet hallerinin varlığı tespit edilemeyebilir. Zira karar tarihinde ayrılan 

ortağın esas sermaye payının devri veya şirket esas sermayesinin azaltılması şartları 

gerçekleşmemiş olabilir; ancak ayrılma akçesinin ödenmesi ile birlikte şirkette 

kullanılabilir öz kaynakların tespitine karar verilirse, ayrılma akçesi kararın 

kesinleştiği anda muaccel hale gelir1245. 

 

3. Ayrılma Akçesinin Nakdi- Ayni Olarak Ödenmesi 

 TTK md. 261’de düzenlenen kollektif şirketten ayrılan ortağın ayrılma payının 

yalnızca nakden ödenebileceğine ilişkin kuralın aksine; limited şirkette ayrılma 

akçesinin ödeme şekline, ödemenin nakdi ya da ayni olarak yapılabileceğine dair 
 

1241 Yargılamada muacceliyet hallerinin var olup olmadığının da kesin ve gerçeğe uygun bir şekilde 
belirlenmesi gerekmektedir. Zira bu belirlemenin yapılmasında ayrılan ortağın hukuki yararı 
bulunmaktadır., Topaloğlu/Özer, s. 1964. 
1242 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 930; Topaloğlu/Özer, s. 1964- 1965 
1243 Topaloğlu/Özer, s. 1965. 
1244 Topaloğlu/Özer, s. 1965. 
1245 Topaloğlu/Özer, s. 1965. 
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emredici bir hüküm bulunmamaktadır1246. 

 Bilgili/Demirkapı’ya göre, limited şirketlerde de kollektif şirketlerde olduğu 

gibi ayrılma akçesi yalnızca nakden ödenebilir1247.  İstinaf Mahkemesi de bir 

kararında ayrılma akçesinin bir miktar para olarak belirlenmek zorunda olduğuna 

hükmetmiştir1248.  Tekinalp’e göre, şirket sözleşmesi ile ayrılma akçesinin nakdi 

veya ayni ya da kısmen nakdi kısmen ayni  olarak ödenmesine ilişkin düzenlemeler 

yapılabilir1249. Başka bir görüşe göre ise ayrılma akçesinin nakdi olarak ödenip 

ödenmeyeceğine, ödemeyi kimin yapacağına, ödemeyi yapacak şirketin ödeme 

gücüne, şirket sermayesi ve aktiflerinin durumuna göre mahkeme karar 

vermelidir1250. 

 Ayrılma akçesinin ödenme şekli sınırlandırılmamıştır. Bu nedenle, şirket 

sözleşmesinde düzenlenmese dahi1251 ayrılma akçesi nakit şeklinde ödenebileceği 

gibi ayrılma akçesinin ödenmesi için ayrılan ortağa herhangi bir ayın devri ya da 

şirketin bölünmesi mümkündür1252. Ayrılma akçesinin mülkiyet hakkı veya sınırlı 

ayni hak olarak ödenmesi mümkün olmasına rağmen çoğunlukla nakit olarak 

ödendiği görülmektedir1253. 

 Zira TTK md. 141 hükmünde düzenlenen başka bir şirkete ait pay/pay senedi 

ya da bir diğer menkul değerin örneğin değiştirilebilir tahvilin ayrılma akçesinin 

yerine geçmek üzere ayrılan ortağa verilebileceğine dair kuralın, limited şirketten 

ayrılma halinde de uygulanması mümkündür1254.  

 Ayrılma akçesinin nakden ödendiği hallerde TTK md. 642’de sayılan 

kaynaklardan ödenmesi, sermayenin iadesi şeklinde olmaması gerekir1255. 

 
1246 Develi, s. 484; Eren (Erkan), s. 190. 
1247 Bilgili/Demirkapı, (2013), s. 776.  
1248 Altan, s. 153; İstanbul BAM, 14. HD., E. 2108/928, K. 2019/138, T. 31.01.2019. 
1249 Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 386. 
1250 Çelik, s. 316. 
1251 Çamoğlu’na göre şirket sözleşmesinde ayrılma akçesinin nakden değil de ayın olarak 
ödenebileceğine dair hüküm varsa ancak bu durumda böyle bir durumda ayrılma akçesi ayın olarak 
ödenebilir., Çamoğlu, Çıkarılma, s. 19; Aynı yönde bkz., Bilgili/Demirkapı, (2013), s. 776; Dirikkan, 
s. 132. 
1252 Sanwald, s. 108; Ancak bu husus şirkete dayatılamaz., Tekinalp, Sermaye Ortaklıkları, s. 500; 
Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 387. 
1253 Erdem (Nuri), Haklı Sebeple Fesih, s. 296. 
1254 Altaş, s. 770; Develi, s. 484. 
1255 Altaş, s. 770. 
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4. Ayrılma Akçesinin Taksitle Ödenmesi 

 Ayrılma akçesi kural olarak ani edimli bir borç niteliğindedir1256. Dolayısıyla 

tek seferde ödenmesi gerekir1257.  Kural olarak taksitle ödenemez; ancak şirket ile 

ayrılan ortak arasında ayrılma akçesinin taksitle ödenebileceğine ilişkin anlaşma 

yapılabilir1258. Bunun yanı sıra ayrılma akçesinin irat şeklinde ödenmesi konusunda 

da tarafların anlaşması mümkündür1259. 

 Nitekim TTK md. 641/2 de düzenlenen şirket sözleşmesinde yer verilen 

ayrılma hakkı dolayısıyla sözleşme ile ayrılma akçesinin farklı şekilde 

düzenlenebileceğine ilişkin hüküm dolayısıyla sözleşmesel çıkma hakkı bakımından 

ayrılma akçesinin taksitle ödenebileceği şirket sözleşmesinde öngörülebilir1260.  

 Şirket sözleşmesine konulacak ayrılma akçesinin ödenmesine (örneğin ödeme 

yöntemine) ilişkin hükümlerin, ortakların şirketten ayrılma kararını olumsuz 

etkilememesi gerekir1261. Bu anlamda ayrılma akçesinin ödenmesini aşırı uzatacak 

şekilde taksitle ödenmesi veya sonraya bırakılan ödemeler için güvence verilmemesi 

hallerinde taksitle ödeme mümkün değildir1262. 

5. Ayrılma Akçesinin Ödenmesinde Sermayenin Korunması İlkesine Uyulması 

a. Limited şirkette sermayenin korunması ilkesi 

 Limited şirket, bir ya da daha fazla gerçek ve/veya tüzel kişi tarafından, 

kanunen yasak olmayan her türlü iktisadi amaç ve konuda faaliyette bulunmak üzere 

kurulan, esas sermayesi belirli olan ve bu sermaye esas sermaye paylarının 

toplamından oluşan, şirket borçlarından dolayı şirketin tüm malvarlığı ile sorumlu 

olduğu, ortakların ise sadece şirkete karşı ve kural olarak yalnızca taahhüt ettikleri 

esas sermaye payları ile sınırlı olarak sorumlu oldukları bir sermaye şirketidir.1263 

Limited ortaklıkta şirket sermayesinin üçüncü kişiler tarafından bilinmesi, belirli 

olması, fiilen getirilmesi ve bu belirli sermayenin alacaklılar lehine getirilen bazı 

 
1256 Ani edimlerde borçlu borç konusunu bir kez yerine getirmektedir., Kılıçoğlu, s. 7. 
1257 Cenkci, s. 33; Dirikkan, s. 132. 
1258 Cenkci, s. 33; Dirikkan, s. 154; Schaedler, s. 50. 
1259 Schaedler, s. 62. 
1260 Cenkci, s. 33. 
1261 Dirikkan, s. 138. 
1262 Develi, s. 483; Dirikkan, s. 138. 
1263 Bahtiyar, s. 349. 
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kurallarla korunması gerekir1264. 

 Esas sermaye, nakdi veya ayni olarak şirket ortaklarının şirkete getirmeyi 

taahhüt ettikleri, ayrıca genel kurulun iradesine dayanarak şirket sözleşmesinde 

yapılacak değişiklik ile azaltılıp, artırılabilen ve sabit bir tutar olarak şirket 

malvarlığı içerisinde yer alan değerdir1265. 

 Genel anlamda esas sermaye, ortaklar tarafından esas sermaye payı olarak 

getirilmesi ve şirket tarafından korunması gereken şirketin sermayesidir ve esas 

sermaye sisteminde aslolan sermaye ile birlikte bazı yedek akçelerin de kural olarak 

pay sahiplerine iade edilmemesidir1266. 

 Esas sermaye sistemi esas sermaye payının çıkarılması, sermayenin artırılması, 

sermayenin korunması, sermayenin korunmasına ilişkin kuralları ihlal etmeden şirket 

değerlerinin pay sahiplerine iadesi hususlarında düzenlemeler yapan bir 

kavramdır1267. 

 TTK’da sermayenin korunması ilkesi, sermaye şirketlerindeki sınırlı 

sorumluluk ilkesinin bir gereği olarak öngörülmüştür1268.  

 Sermayenin korunması ilkesi şirket ortakları tarafından taahhüt edilen sermaye 

paylarının tam olarak şirket içerisinde bulunmasını ve bu sermayenin şirketin bağlı 

malvarlığı değerleriyle birlikte sadece şirket faaliyetlerinde kullanılması suretiyle 

alacaklılar lehine korunmasını sağlayan bir sistemin oluşturulması amacına hizmet 

eder1269. 

Sermayenin korunması ilkesi, bir şirketin kuruluş aşaması bakımından kabul 

edilen asgarî sermaye miktarının sağlanmasını, kuruluş ve sermaye artırımı sırasında 

şirket ortaklarınca taahhüt edilen sermaye paylarının gerçeğe uygun değeri üzerinden 

ve tam olarak şirkete getirilmesini, ortaklara yapılacak dağıtımın esas sermaye ve 

bağlı kanuni yedek akçelerin toplamının öz kaynak olarak korunması temeline 

dayanan kurallara bağlı olmasını ve esas sermayenin tamamen veya kısmen kaybı 

 
1264 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 683. 
1265 Pulaşlı, Şerh, s. 3077; Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 77.1 
1266 Mehmet Mülazımoğlu, Anonim Şirketler Hukukunda Sermayenin Korunması İlkesi, On İki 
Levha Yayıncılık, 1. Baskı, Antalya 2020, s. 19; Esas sermaye ortaklara dağıtıma karşı da korunur., 
Şener, Limited Ortaklıklar, s. 684. 
1267 Mülazımoğlu, s. 19. 
1268 Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 774. 
1269 Harun Eryiğit, 6102 Sayılı Türk Ticaret Kanunu Çerçevesinde Anonim Ortaklıklarda 
Sermayenin Korunması İlkesi, On İki Levha Yayıncılık, 1. Baskı, İstanbul 2020, s. 129. 
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hâlinde alınması gerekli tedbirleri ifade eder1270. 

 Sermayenin korunması ilkesinin amacı, sınırlı sorumluluk ilkesi nedeniyle 

finansal riskleri yüklenmek zorunda olan şirket alacaklılarının korunması suretiyle 

şirket ortakları lehine sağlanan ekonomik korumanın olağan sınırlar içinde kalmasını 

sağlamaktır1271. 

 Bu kapsamda sermayenin korunması ilkesi ile şirket ortaklarına sadece edinilen 

kârın dağıtıldığı ve şirket sermayesinin korunduğu bir düzen amaçlanmakta, 

böylelikle şirket sermayesi şirket faaliyetlerine finansal kaynak sağlamak üzere her 

zaman şirket malvarlığı içerisinde korunmaktadır. Bu bakımdan şirket tasfiye 

edilmediği ve şirket alacaklıları tam olarak tatmin edilmediği sürece, sermaye şirket 

ortaklarına iade edilememektedir1272. 

b. Sermayenin korunması ilkesinin ayrılma akçesinin ödenmesine etkisi 

Limited şirketin bir sermaye şirketi olması ve şirket ortaklarının şirket 

borçlarından dolayı yalnızca şirkete karşı ve getirmeyi taahhüt ettikleri sermaye 

miktarı ile sınırlı sorumlu olmaları nedeniyle, şirket alacaklılarının tek güvencesini 

şirket sermayesi oluşturmaktadır. Bu bakımdan ayrılma akçesi hakkının şirket 

ortakları ve alacaklılar aleyhine, sermayenin korunması ilkesine ilişkin kuralları ihlal 

etmemesi gerekir1273. 

Limited şirketten ayrılan ortak şirkete karşı artık herhangi bir alacaklı 

konumunda olduğundan sermayenin korunması ilkesi ayrılma akçesinin ödenmesi 

bakımından önem arz etmektedir. Bu nedenle TTK md. 642’deki ayrılma akçesinin 

muacceliyetine ilişkin hükümler, sermayenin korunması ilkesi dikkate alınarak 

öngörülmüştür. Ayrılma akçesinin sermayenin kanuni şartlara uyularak azaltılması 

 
1270 Mülazımoğlu, s. 9, Alınması gereken tedbirlerin bir kısmı şirketin kuruluşuna bir kısmı ise şirketin 
faaliyeti esasına ilişkin bulunmaktadır. Kuruluşta esas sermayenin tamamının şartsız taahhüt edilmesi 
ve nakdi sermayenin tamamının şirkete sözleşmesinde aksine hüküm yoksa şirketin tescilini izleyen 
24 ay içinde ödenmesi, ayni sermaye olarak getirilen malların değerlerinin mahkemece atanan 
bilirkişiler vasıtasıyla tespit edilmesi ve ilgili özel sicillere şerh edilmesi, taşınırların güvenilir bir 
kişiye tevdi edilmesi şarttır. Şirketin kuruluşundan sonra ise esas sermayenin azaltılması hali hariç, 
ortaklara esas sermaye payı bedelleri iade edilemez, ortaklar bu borçtan ibra edilemezler. Kâr payı net 
dönem karı ve bunun için ayrılmış yedek akçelerden dağıtılabilir. Esas sermaye paylarının şirket 
tarafından iktisap edilmesi veya rehin alınması TTK md. 612 hükmü ile belirli koşullara bağlanmıştır., 
Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 775. 
1271 Eryiğit, s. 52. 
1272 Eryiğit, s. 53. 
1273 Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 89; Goette/Goette, s. 169; Rupp/Schiffers/Wälzholz and Recnik, 
s. 143. 



  

236 
 

suretiyle ödenebileceğine dair md. 642/1-c hükmünde bu ilke plana çıkmaktadır1274.  

 Zira esas sermayenin azaltılması TTK md. 601’de öngörülen geri verme 

yasağının istisnasıdır1275. Bu anlamda esas sermayenin azaltılması yoluyla ayrılma 

akçesinin ödenmesi de esasen ayrılan ortağa şirkete getirdiği esas sermaye payının 

iadesi niteliğindedir. 

 Şirketten ayrılma halinde, ayrılma akçesinin ödenebilmesi için şirketin 

kullanılabilir öz kaynağı yoksa ya da ayrılan ortağın esas sermaye payı 

devredilemiyorsa, şirket alacaklılarının menfaatlerinin korunması suretiyle esas 

sermayenin azaltılması gerekmektedir. Çünkü ayrılan ortak bir an evvel esas sermaye 

payının karşılığı olan ayrılma akçesini almak isteyecektir. Bu bakımdan limited 

şirkette ayrılma halinde, ayrılan ortak ile şirket ve şirket alacaklılarının 

menfaatlerinin dengelenmesi gerekmektedir. Aksi takdirde çıkma önemini yitirir, 

çıkarılma ise çıkarılan ortağa verilmiş adil olmayan bir ceza haline dönüşür1276. 

 Sermayenin korunması ilkesi bağlamında, ayrılma akçesinin muacceliyetine ve 

ödenmesine ilişkin hükümler emredici niteliktedir ve bu hükümlere aykırılık 

oluşturacak şekilde şirket malvarlığından ve sermayesinden ayrılma akçesinin 

ödenmesi mümkün değildir. 

6. Birden Fazla Ortağın Şirketten Ayrılması Halinde Ayrılma Akçesinin 

Ödenmesi 

Birden fazla ortak gerek çıkmaya katılma yoluyla gerek birbirlerinden 

bağımsız çıkma veya çıkarılma yoluyla eş zamanlı olarak şirketten ayrılmış olabilir. 

Muacceliyet halleri de ayrılan ortaklar bakımından eş zamanlı gerçekleşebilir. 

Bu halde şirketin sahip olduğu kullanılabilir öz kaynaklar, birden fazla ayrılma 

akçesinin ödenmesine yetmeyebilir. TTK md. 639/3 hükmüne göre, ayrılma çıkmaya 

katılma şeklinde gerçekleşmişse, bu halde çıkan tüm ortaklar, esas sermaye 

paylarıyla orantılı olarak eşit işleme tabi tutulurlar. TTK md. 642/3 uyarınca da 

ayrılma akçesinin muaccel olan kısmı, şirket tarafından eşit işlem ilkesine uyularak 

ödenmelidir. Eşit işlem ilkesi, ayrılma akçesinin hem hesaplanması hem de ödenmesi 

bakımından önem arz eder1277. Şirketin kullanılabilir öz kaynaklarından ayrılma 

 
1274 Cenkci, s. 18; Pulaşlı, Şirketler Hukuku, s. 774. 
1275 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 233. 
1276 Baştuğ, Çıkma ve Çıkarılma, s. 88; Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 89. 
1277 Şahin, Çıkma ve Çıkarılma, s. 189; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 896 – 897 . 
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akçesinin ödenmesi maksadıyla ayrılan ortaklara yapılan ödemelerin ortakların 

payları oranında yapılması gerekir, ödemeler sonucunda ayrılan ortakların ayrılma 

akçelerinin ödenmeyen kısmı üzerinde alacak hakkı devam edecektir. Eşit işlem 

ilkesi, muacceliyet şartlarının gerçekleşmesi bakımından da dikkate alınmalıdır. 

Şöyle ki, md. 642’deki koşullar mevcut olsa dahi ayrılma akçesi, md. 639/1 uyarınca 

çıkma beyanında bulunan ortaklar bakımından hemen muaccel olmaz; muacceliyet, 

bu şekilde çıkan tüm ortaklar bakımından, md. 639/2 de öngörülen bir aylık çıkmaya 

katılma süresi içerisinde bulunulan en son çıkma beyanının şirkete ulaşmasıyla 

gerçekleşir. Böylelikle, bir ortağın şirketin kullanılabilir öz kaynaklarından tek 

başına faydalanması ve ayrılma akçesinin ödenmesi açısından aynı durumda bulunan 

ortaklar arasında kendisini avantajlı duruma getirmesi önlenmektedir1278. 

Ayrılmanın çıkmaya katılma dışında ayrılan her ortak bakımından ayrı ayrı 

gerçekleştiği durumlarda da ayrılma akçesinin eşit işlem ilkesine uygun olarak 

ayrılan her ortağa payı oranında ödeme yapılmak suretiyle ödenmesi, md. 639 un 

özel hüküm (lex specialis) niteliği ile bağdaşmamaktadır. Bu durumda birden fazla 

ayrılan ortağa birden fazla ayrılma akçesinin ödenmesi, muacceliyet şartlarının 

gerçekleşmesine bağlı olarak genel hükümlere göre gerçekleştirilir. 

7. Ayrılma Akçesinin Ödenmeyen Kısmının Şirkete Karşı Alacak Hakkı 

Oluşturması 

a. Genel olarak 

 Ayrılma akçesinin muacceliyeti için gerekli koşullar oluşmamış ve ayrılan 

ortağa ayrılma akçesi kısmen veya tamamen ödenememişse, ayrılan ortağın alacak 

hakkı sona ermez1279. 

 Ayrılan ortak ayrılma akçesinin tamamı ödeninceye kadar şirkete karşı ileri 

sürebileceği bir alacak hakkına sahiptir. Şener’e göre ayrılan ortağın ayrılma akçesi 

şirkete karşı geciktirici koşula bağlı bir alacak hakkı oluşturmaktadır1280. 

 

 
1278 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 897. 
1279 Kanunda sayılan muacceliyet halleri gerçekleştiğinde ayrılma akçesi, ilgili kaynaktan 
karşılanabildiği ölçüde muaccel olmaktadır., Sanwald, s. 121; Şener, Ortaklıklar, s. 782. 
1280 Sanwald, s. 125; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 933. 
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b. Ayrılma akçesinin diğer alacaklar arasındaki yeri 

 TTK md 642/3 ilk cümleye göre, ayrılan ortağın ayrılma akçesinin ödenmeyen 

kısmı, şirkete karşı, bütün alacaklılardan sonra gelen bir alacak1281 oluşturur. Mehaz 

İsvBK md. 825a fıkra 3’te de ayrılma akçesinin ödenmeyen kısmının tali bir alacak 

olduğu düzenlenmiştir1282. 

 Kanun koyucu ayrılma akçesinin ödenmeyen kısmı bakımında şirketin 

menfaati ile ayrılan ortağın menfaati arasında bir denge kurmaya çalışmıştır1283. TTK 

md. 642/3’ün ilk cümlesindeki “ayrılma akçesinin ödenmeyen kısmı” ifadesi ile 

aslında ayrılma akçesinin muaccel olmayan kısmı kastedilmektedir1284. Nitekim 

ayrılan ortak muaccel olmasına rağmen şirket tarafından ödenmeyen ayrılma 

akçesinin ödenmesini hukuki yollara başvurarak talep edebilir1285. Bunun yanı sıra 

TTK md. 642/1’de belirtilen koşulların sonradan gerçekleşmesi halinde de ayrılma 

akçesinin ödenmeyen kısmı muaccel hale gelir1286. 

 Diğer taraftan maddede geçen henüz muaccel olmayan ayrılma akçesinin 

şirkete karşı bütün alacaklılardan sonra gelen bir alacak oluşturacağı yönündeki 

düzenleme, ayrılma akçesinin diğer alacaklardan sonraki sırada ödeneceğini ifade 

etmektedir. Bu düzenleme şirketin iflası ve tasfiyesi halinde uygulama alanı 

bulmaktadır1287. Bir başka deyişle ayrılma akçesi özellikle iflas ve tasfiye durumunda 

şirketin diğer alacaklılarının alacaklarından sonra gelir1288. Bu bakımdan ayrılma 

akçesinin tamamı veya bir kısmı muaccel hale gelmeden şirketin tasfiye haline 

girmesi durumunda, ayrılma akçesi, şirketin diğer alacaklılarının alacakları tamamen 

ödendikten sonra ödenecektir1289, ancak ayrılma akçesi alacağı diğer ortaklara 

 
1281 Bu adil bir düzenlemedir. Çünkü ayrılma akçesi öz kaynak karakterine sahiptir ve ödenme sırası 
da bu nedenle diğer alacaklıların alacağından sonradır., Şener, Limited Ortaklıklar, s. 932. 
1282 Nussbaum/Sanwald/Scheidegger, s. 56. 
1283 Altaş, s. 335. 
1284 Cenkci, s. 30; TTK md. 642/1’ de sayılan kaynaklar ortağın ayrılma akçesinin tamamını 
karşılamıyorsa bu takdirde bakiye kısmı niteliksiz alacak olarak kalır., Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, 
s. 91. 
1285 Cenkci, s. 30. 
1286 Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 783; Eren (Erkan), s. 167. 
1287 Ayrılma akçesi esas sermaye payının geri ödenmesi niteliğindedir. Bu düzenleme ile ortaklar 
arasındaki anlaşmazlıklar/değişimlerden şirket alacaklılarının haklarının olumsuz etkilenmemesi 
amaçlanmaktadır. Ayrılma akçesinin, esas sermaye payının geri ödenmesi niteliğinde olması 
nedeniyle şirketin diğer alacaklılarına böyle bir öncelik tanınmaktadır, Cenkci, s. 33; Sanwald, s. 125; 
Şener, Limited Ortaklıklar, s. 932; Topaloğlu/Özer, s. 1963; Yıldırım, s. 339 – 340.  
1288 Cenkci, s. 33; Kendigelen, s. 558; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 932; Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 
782. 
1289 Özdoğan Daloğlu, s. 156; Topaloğlu/Özer, s. 1963. 
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nazaran tasfiye gelirinden öncelikle ödenir1290. 

 Şirketin faaliyetlerine olağan bir şekilde devam ettiği süreçte, ayrılan ortağın 

ayrılma akçesi alacağı ile diğer alacaklar arasında herhangi bir sıralama 

bulunmamaktadır1291.  

 Kanun koyucu bir anlamda kanuni vade olarak kullanılabilir özkaynak tutarının 

tespitine yollama yaptığından takip eden yıllarda şirketin dağıtılabilir kâr elde etmesi 

ayrılma akçesinin muacceliyet kazanması için yeterlidir1292. Ayrılan ortağa ayrılma 

akçesi ödenmeden şirket kâr dağıtamaz, çalışanlara ve müdürlere kazanç payı, 

ikramiye, prim ödeyemez ve yedek akçe ayıramaz1293. Madde gerekçesine göre, bu 

düzenleme ayrılan ortağın menfaati ile şirketin menfaati arasındaki dengeyi kurmak 

amacıyla konulmuştur. Ortak bir alacak hakkı elde ederek, şirket ise faiz işlememesi 

ve öz sermaye belirleninceye kadar herhangi bir ödeme yükümü altına konulmayarak 

korunmuştur. 

 Ayrılma akçesi TTK md. 642/1 hükmü gereğince veya yıllık raporda 

kullanılabilir öz kaynak tutarının tespit edilmesiyle muaccel hale gelirse ayrılma 

akçesi şirketin diğer alacakları ile aynı sırada ödenir1294. 

c. Ayrılma akçesine faiz işleyip işlemeyeceği meselesi 

Faiz, konusu para olan borçlarda alacaklıya parasından yoksun kaldığı belirli 

bir süre için sağlanan hukuki semeredir1295. Faiz temerrüt faizi ve ana para faizi 

olarak ikiye ayrılır. Ana para faizi belirli bir para miktarını isteme hakkına sahip olan 

alacaklıya, bu paradan bir süre mahrum kalması nedeniyle borcun doğumundan 

vadesine kadar geçen süre için ödenen semeredir.1296 Temerrüt faizi ise para 

borcunun zamanında ödenmemesi nedeniyle temerrüde düşen borçlu tarafından 

 
1290 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 932; Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 782.  
1291 Cenkci, s. 33; Kendigelen, s. 558; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 932; Topaloğlu/Özer, s. 1963; 
Yıldırım, s. 339 – 340. 
1292 Kendigelen/Kırca, S. 258. 
1293 Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 389. 
1294 Topaloğlu/Özer, s. 1966. 
1295 Reha Poroy, Hamdi Yasaman, Ticari İşletme Hukuku, Vedat Kitapçılık, 15. Baskı, İstanbul 
2019, s. 81 vd.; Safa Reisoğlu, Türk Borçlar Hukuku Genel Hükümler, Beta Basım Yayım, 24. 
Baskı, İstanbul 2013, s. 312; Faiz bir para alacağının medeni semeresidir. Başka bir ifade ile faiz, 
ödünç akdi veya başka bir hukuki muamele yahut fiil neticesinde başka bir kimseden alacaklı duruma 
geçen kimsenin para alacağının karşılığı ve bir nevi ücret ve kirasıdır., Yargıtay HGK, E. 2013/6-
2249, K. 2015/1362, T. 15.05.2015, www.sinerjimevzuat.com.tr, ET. 18.06.2023. 
1296 Arkan, s. 80; Oruç Hami Şener, Ticari İşletme Hukuku, Seçkin Yayınevi, 2. Baskı, Ankara 
2020, s. 73. 

http://www.sinerjimevzuat.com.tr/
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ödenmesi gereken faizdir.1297 

Ayrılan ortağın ayrılma akçesi alacağı, ayrılmanın gerçekleşmesi ile doğar. 

Ayrılma akçesinin ortağın ayrıldığı anda muaccel olmadığı hallerde, ayrılma akçesi 

alacağına muacceliyet anına kadar ana para faizi işleyip işlemeyeceği konusu önem 

arz etmektedir.1298 Mehaz İsviçre Borçlar Kanunu md. 825a fıkra 3’te ayrılma 

akçesinin faizsiz bir alacak olduğu açıkça düzenlenmiştir.1299 TTK md. 642 

hükmünde ise ayrılma akçesine ana para faizi işletilip işletilemeyeceğine ilişkin açık 

bir düzenleme bulunmamaktadır,1300 ancak madde gerekçesinde ayrılma akçesine 

faiz işlemeyeceği belirtilmiştir. Bir görüşe göre gerekçede yer alan ayrılma akçesine 

faiz ödenmemesine ilişkin açık düzenlemenin yanı sıra, alacağın niteliği de faiz 

işletilmesine engeldir.1301 Ayrılma akçesi şirketten ayrılan ortağın sahip olduğu esas 

sermaye payının karşılığını teşkil eder. Bu anlamda ayrılma akçesine faiz işletilmesi 

TTK md. 609/1 hükmünde1302 yer alan esas sermayeye faiz işletilemeyeceği kuralına 

aykırı olacaktır.1303 

Kanaatimizce TTK’da ayrılma akçesinin faizsiz bir alacak olduğuna dair açık 

düzenleme yoktur. Her ne kadar madde gerekçesinde “faizsiz” ifadesine yer verilmiş 

olsa da gerekçe metne dahil değildir ve kanun gereği ayrılma akçesinin faizsiz bir 

alacak olduğunu söylemek mümkün değildir.  

Aynı zamanda ayrılma akçesi TTK md. 3 gereği ticari iş niteliğindedir.1304 

Ticari işlerde kararlaştırılmamış olsa dahi faiz talep edilebilir1305. Ayrıca ayrılma 

akçesi gibi ayrılma akçesine işleyecek faizin de şirket sözleşmesi ile serbestçe 

kararlaştırılması mümkündür.  

Bununla birlikte ayrılma akçesinin muacceliyetine ilişkin md. 642 hükmü 

emredici nitelikte olduğundan maddede sayılan ödeme kaynaklarının yetersiz olması 

durumunda ayrılma akçesinin muaccel hale gelmesi ve ödenmesi mümkün 

olmayacaktır. Bu süreçte ayrılan ortağın şirketle aralarındaki ortaklık ilişkisi sona 
 

1297 Arkan, s. 80; Şener, Ticari İşletme Hukuku, s. 74. 
1298 Eren (Erkan), s. 192. 
1299 Nussbaum/Sanwald/Scheidegger, s. 56. 
1300 Mustafa Topaloğlu, Limited Şirketlerde Ayrılma Akçesinin Ödenmesine İlişkin Sorunların 
Değerlendirilmesi, Çukurova Üniversitesi Hukuk Fakültesi Dergisi, Cilt: 4, Sayı: 8, Ankara 2017, 
s. 175. 
1301 Cenkci, s. 32; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 933. 
1302 TTK md. 609, “Esas sermayeye ve ek ödemelere faiz verilemez. Şirket sözleşmesiyle hazırlık 
dönemi faizi ödenmesi öngörülebilir. Bu halde anonim şirketlere ilişkin hükümler uygulanır.” 
1303 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 923, Yıldırım, s. 337. 
1304 Bu konuda detaylı bilgi için bkz., İkinci Bölüm.I.B. 
1305 Arkan, s. 85. 
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erdiği için ayrılan ortak kâr payı vs. gibi ödemelerden mahrum kalacak aynı zamanda 

ayrılma akçesi alacağına faiz işlemeyeceği için özellikle enflasyonun yüksek olduğu 

dönemlerde ödenmeyen ayrılma akçesi alacağı enflasyon karşısında değerini 

kaybedecektir. Bu hal ayrılan ortağa ayrılma akçesi olarak esas sermaye payının 

gerçek değerinin ödenmesi ilkesi ile de bağdaşmayacaktır. Zira şirketten çıkarılma 

bahsinde de ifade ettiğimiz üzere çıkarılma ortak bakımından cezalandırıcı/el koyucu 

nitelikte olmamalı, ayrılan ortağa sahip olduğu esas sermaye payının gerçek değeri 

ayrılma akçesi olarak ödenmelidir. Ayrılma akçesinin ayrılan ortağın sahip olduğu 

esas sermaye payının gerçek değerine uygun olmasına ilişkin kural ayrılma akçesinin 

hesaplanma anı kadar muaccel hale geldiği an bakımından da önem arz etmektedir. 

Nitekim Yargıtay’ın ayrılma akçesinin karar tarihine en yakın tarihteki verilerin esas 

alınarak hesaplanması gerektiğine ilişkin kararları da ayrılan ortağa şirkette kalan 

paylarının gerçek değerini ödeme amacına hizmet etmektedir; ancak bir yandan 

ayrılma akçesinin gerçek değere göre hesaplanması kuralı hassasiyetle uygulanırken 

diğer yandan muacceliyet anına kadar geçen sürede ayrılma akçesinin kaybedeceği 

değerin ve ayrılan ortağın alacağına kavuşamayarak geçen bu süre zarfında 

yaşayacağı mağduriyetin göz ardı edilmesi ve alacağın faizsiz bir alacak olduğunun 

kabulü gerçek değer ilkesi ile bağdaşmamaktadır. Bu bakımdan kanaatimizce 

ayrılma akçesinin belirlenip muaccel hale gelmemesi nedeniyle ödenememesi 

halinde alacağa faiz işletilmesi gerekmektedir.  

 Ayrılma akçesine faiz işleyip işlemeyeceğine ilişkin tartışma ana para faizine 

ilişkindir1306. Ayrılma akçesinin ayrılan ortağın şirkete karşı sahip olduğu borçlar 

hukukuna özgü bir alacak hakkı olması nedeniyle TTK md. 642 hükmüne göre 

muaccel olan kısımla ilgili şirketin temerrüde düşmesi halinde, ayrılma akçesi 

alacağına temerrüt tarihinden ödeninceye kadar temerrüt faizi işletilmelidir1307. 

 TTK md. 642/1 hükmünde sayılan kaynaklar, çıkan veya çıkarılan ortağın 

ayrılma akçesinin bir kısmını karşılıyorsa, karşılanmayan kısım niteliksiz alacak 

halini alır. Bu durumda, çıkarılan ortak ayrılma akçesi ödeninceye kadar şirkete karşı 

ileri sürebileceği bir alacak hakkına sahip olacağından şirket, çıkarılan ortağa 

ödeyemediği ayrılma akçesi miktarı kadar borçlu kalır ve bu borç ileride şirket 

kârları ile oluşacak öz kaynaktan ödenir. Alacağa faiz ödenebilmesi için alacağın 

 
1306 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 923. 
1307 Kendigelen, s. 558; Seibt, s. 1705. 
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muaccel olması zorunludur. Alacak muaccel hale gelmiş olmasına rağmen 

ödenmiyorsa, bu durumda temerrüt faizi talep edilebilir, muaccel olmamışsa faiz 

talep edilemez1308. 

 Yargıtay ayrılma akçesinin dava yolu ile belirlendiği durumlarda ayrılma 

akçesine kararın kesinleştiği tarihten itibaren faiz işleyeceği yönünde kararlar 

vermekte1309, ayrıca yerel mahkemeler tarafından verilen ayrılma akçesine dava 

tarihinden itibaren faiz işletilmesine ilişkin kararları da onamaktadır1310.  Bu halde 

Yargıtay kararlarında ayrılma akçesinin muacceliyetine ilişkin bir tespit 

yapılmamakta, yalnızca ödenmesi gereken ayrılma akçesinin miktarı belirlenerek 

belirlenen miktarın kesinleşme tarihinden itibaren işleyecek faizi ile birlikte şirketten 

tahsiline karar verilmekte, ayrılma akçesinin muacceliyet hallerine ilişkin emredici 

nitelikteki TTK md. 642 hükmü göz ardı edilmektedir1311. Lakin ayrılma akçesinin 

muacceliyetine ilişkin emredici hükmü görmezden gelen bu yaklaşım tamamen 

kanuna aykırı bir uygulamadır1312. Ayrıca Yargıtay kararlarında ana para faizi 

temerrüt faizi ayrımı da yapılmamakta, ayrılma akçesine henüz muaccel hale 

gelmeden temerrüt faizi işletilmeye başlanmaktadır. Halbuki ayrılma akçesine 

muaccel hale geldiği andan ödeninceye kadar temerrüt faizi işletilmeli, şirket henüz 

muaccel hale gelmemiş bir alacak bakımından temerrüt faizi ödemek zorunda 

kalmamalıdır.  

d. Ayrılma akçesinin ödenmeyen kısmının muaccel hale gelmesi 

 TTK md. 642/3 son cümleye göre, ayrılan ortağın ayrılma akçesinin 

ödenmeyen kısmı, şirkete karşı bütün alacaklılardan sonra gelen bir alacak oluşturur 

ve ödenmeyen kısım yıllık raporda1313 kullanılabilir öz kaynak tutarının tespiti ile 

 
1308 Bilgili/Demirkapı, s. 776 – 777; Kendigelen, s. 558; Yıldız, s. 163. 
1309 “…Limited şirketten çıkma kararı, yenilik doğuran nitelikte olup, şirketten ayrılma payına kararın 
kesinleşme tarihinden itibaren temerrüt faizi yürütülmesi gerekir.”, Yargıtay 11. HD., E. 2009/3286, 
K. 2009/7380, T. 16.06.2009, Eriş, s. 3951 – 3952; Aynı yönde kararlar; Yargıtay 11. HD., E. 
2018/1677, K. 2019/3379, T. 06.05.2019 ve 11. HD., E. 2018/2971, K. 2019/4322, T. 12.06.2019, 
https://karararama.yargitay.gov.tr/YargitayBilgiBankasiIstemciWeb/, ET. 18.06.2023, Yargıtay 11. 
HD., E. 2005/2171, K. 2006/2417, T. 09.03.2006, www.sinerjimevzuat.com.tr, ET. 18.06.2023. 
1310 Yargıtay 11. HD., E. 2016/9975, K. 2018/2943, T. 19.04.2018, Kendigelen/Kırca, s. 260. 
1311 Kendigelen/Kırca, s. 260. 
1312 Çıkma ve çıkarılmanın mahkeme kararına dayalı olduğu olasılıklarda, mahkemenin ayrılma 
akçesine yönelik kararı TTK md. 597 anlamında bir tespit hükmü niteliğindedir ve md. 642’ deki 
şartlar gerçekleşmeden ayrılma akçesinin ödenmesi talep edilemez., Kendigelen/Kırca, s. 260. 
1313 Yıllık rapordan, yıllık bilanço anlaşılmalıdır. Yıllık bilanço hesap dönemi sonu itibariyle 
işletmenin faaliyetlerinin sonucunu gösteren bilançodur. Yıllık bilançodan faaliyet sonucunun olumlu 
ya da olumsuz olduğu tespit edilebilir., Üçışık/Çelik, s. 20. 

https://karararama.yargitay.gov.tr/YargitayBilgiBankasiIstemciWeb/
http://www.sinerjimevzuat.com.tr/
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muaccel hale gelir. Burada şirket alacaklıları ile kastedilen üçüncü kişi sıfatıyla 

şirketten alacaklı olanlardır, zira bir nevi sermayenin iadesi niteliği taşıyan, ayrılma 

akçesi alacağının mevcut ortakların tasfiye payı alacağından önce ödenmesi 

gerekir1314. 

 Bu düzenlemenin amacı ayrılma akçesini ödeme niyeti olmayan şirkete yıllık 

raporda ortaya çıkan somut değerlendirmeler neticesinde ayrılma akçesini ifa etme 

zorunluluğu getirmektir. Buna göre yıllık rapor sonucu muaccel hale gelen ayrılma 

akçesi şirketçe kâr payı dağıtılmadan ifa edilmesi gereken bir borç niteliğindedir1315. 

 Mehaz İsvBK md. 825a fıkra 3 te de ayrılma akçesinin ödenmeyen kısmının, 

kullanılabilir öz kaynağın yıllık raporla tespiti ile muaccel hale geleceği 

düzenlenmiştir1316. Bu halde ayrılma akçesinin muacceliyeti yıllık raporda 

kullanılabilir öz kaynakların tespit edilmesi geciktirici koşuluna bağlanmıştır1317. 

Şirketin başka amaçlarla hazırladığı bilançolarda kullanılabilir öz kaynakların tespit 

edilmesi ayrılma akçesini muaccel hale getirmez1318. 

 TTK md. 642/3 hükmü, gerek md. 642/1’de sayılan muacceliyet hallerinden 

hiçbirinin gerçekleşmemesi nedeniyle ayrılma akçesinin tamamının ödenmemesi 

gerekse ödeme kaynaklarının yetersizliği nedeniyle kısmen ödeme yapılması 

durumunda ayrılma akçesinin tamamının ya da ödenmeyen kısmın muacceliyetini 

ertelemektedir1319. 

 Muacceliyet hallerinin tespiti bahsinde de ifade ettiğimiz üzere ayrılan ortak 

ödenmeyen ayrılma akçesinin muaccel hale gelip gelmediğine ilişkin tespit davası 

açabilir; ancak davada yapılacak belirleme bilirkişi raporunun düzenlendiği tarih 

itibariyle tespit yapılmasına imkân sağlayacak, karar tarihinden sonra şirketin 

kullanılabilir özkaynaklarında meydana gelen değişikliği tespit etmek mümkün 

olmayacaktır. Dolayısıyla tespit davası neticesinde şirketin ayrılma akçesini 

ödeyecek miktarda kullanılabilir öz kaynağının mevcut olmadığına karar verilmesi 

halinde ayrılan ortak belki çok kez aynı şekilde dava açmak zorunda kalacaktır. 

 
1314 Kendigelen/Kırca; s. 258. 
1315 Şahin, Çıkma ve Çıkarılma, s. 207; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 934; Yıldırım, s. 336. 
1316 Nussbaum/Sanwald/Scheidegger, s. 56. 
1317 Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 783. 
1318 Cenkci, s. 31; Madde gerekçesinde de belirtildiği gibi bu düzenleme ile bir taraftan ayrılma 
akçesinin ödenmesi şirketin iradesine bağlı olmaktan kurtarılarak ayrılan ortak korunmakta, diğer 
taraftan kullanılabilir öz kaynak tespit edilinceye kadar şirketin ödeme yükümlülüğü olmadığı 
belirtilerek şirket korunmaktadır., Eren (Erkan), s. 187. 
1319 Bu süre zarfında ayrılma akçesi niteliksiz alacak olarak varlığını sürdürür., 
Çamoğlu/Poroy/Tekinalp, Ortaklıklar, s. 449; Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 576.  
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 Bu süreçte şirketten ayrılmakla ortaklık haklarından mahrum kalan ortak hem 

ayrılma akçesi alacağına kavuşamayacak hem de alacağın muaccel hale geldiğinin 

tespiti için belki çok kez tespit davası açmak zorunda kalacaktır. Bununla birlikte 

ayrılma akçesinin ödenmesi için belirli bir süre sınırlaması olmadığından ödeme 

yapılıncaya kadar geçen sürede ayrılma akçesi payın gerçek değerinin de altına 

düşecektir.  

 Bu bakımdan kanaatimizce şirket tarafından ödeme kaynakları elverişli duruma 

getirilerek ayrılma akçesi makul sürede ödenmeli, makul sürede ödenmeyen ayrılma 

akçesinin değişen şartlara uyarlanması mümkün olmalıdır. Zira aksi takdirde şirket 

ödeme kaynaklarının yetersizliği gerekçesiyle ayrılma akçesini ödemekten imtina 

edebileceği gibi ayrılan ortağın payının devri ya da esas sermayenin azaltılması 

yollarından birini tercih etmesi mümkün iken bu yolları tercih etmeyerek ayrılma 

akçesinin ödenmesini sürüncemede bırakabilecektir. Bu hallerde ayrılan ortağın 

zorlayıcı herhangi bir yola başvurması mümkün olmadığından ayrılma akçesinin 

değişen şartlara uyarlanması şirketi ödeme kaynaklarını elverişli hale getirerek 

ayrılma akçesini ödemeye yönlendirecektir. 

8. Ayrılma Akçesi Ödenmeyen Ortağın Bilgi Alma ve İnceleme Hakkı 

TTK md. 614 hükmüne göre, limited şirkette her ortak, müdürlerden, şirketin 

bütün işleri ve hesapları hakkında bilgi vermelerini isteyebilir1320 ve belirli konularda 

inceleme yapabilir1321. 

Müdürler, ortakların bilgi alma taleplerini, kusurlu bir şekilde gecikmeksizin, 

yani derhal karşılamak zorundadırlar. TTK md. 641/1 de bu husus açıkça 

vurgulanmamıştır; ancak bilgi alma hakkının kullanımının geciktirilmesi, bu hakkın 

etkisini azaltmaktadır1322. 

Ortağın bilgi alma ve inceleme hakkını kullanması neticesinde elde ettiği 

şirkete ait bilgileri şirketin zararına kullanma tehlikesi varsa, müdür/müdürler, bilgi 

alma ve inceleme hakkını gerekli ölçüde engelleyebilir. Bu hususta ortağın talebi 

üzerine genel kurul karar verir.  

 
1320 Altaş, s. 336; Bilgi alma hakkı ortak tarafından her zaman kullanılabilir, bu hak genel kurulda 
kullanılabileceği gibi genel kurul dışında da kullanılabilir., Çebi, Ortakların Hakları, s. 898; Ayrıca 
bilgi talep etmek için özel bir neden de gerekmez., Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 721. 
1321 Bahtiyar, s. 393; Ortaklığın bütün işleri kavramından hem şirketin üçüncü kişilerle yani dışarıya 
olan ilişkileri hem de iç ilişkileri kastedilmektedir., Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 721. 
1322 Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 722. 
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Genel kurul, bilgi alma ve inceleme hakkını haksız veya orantısız şekilde 

engellerse1323, ortağın talebi üzerine mahkeme bu konuda karar verir, mahkemenin 

kararı kesindir. Madde gerekçesinde, bu hükümle birlikte, limited şirket ortaklarına 

modern şirketler hukukuna uygun olarak geniş bilgi alma hakkı tanındığı 

belirtilmiştir1324.  

Ortak şirketten ayrıldığı ve ortak sıfatı sona erdiği takdirde, artık şirkete karşı 

3. Kişi konumunda olduğundan ortak sıfatına bağlı hak ve yükümlülükleri 

dolayısıyla bilgi alma ve inceleme hakkı sona erer1325. 

Ayrılma akçesi alacağının ödenmemesi veya ödemede temerrüde düşülmesi 

halinde İsviçre hukukunda açıkça ayrılan ortağın ayrılma akçesiyle ilgili bilgi alma 

hakkına sahip olduğu kabul edilmiştir. İsvBK md. 825a/son hükmüne göre, ayrılan 

ortak, ayrılma akçesi tamamen ödeninceye kadar şirkete, denetçi tayin edilmesini ve 

yıllık finansal tabloların olağan denetime (ordentliche Revision) tâbi tutulmasını 

talep edebilir1326; ancak söz konusu hüküm, TTK’ya alınmamıştır1327. 

Çıkmanın ve çıkarılmanın şirket sözleşmesinde düzenlendiği hallerde, ayrılma 

beyanının karşı tarafa ulaştığı ana, çıkmanın ya da çıkarılmanın mahkeme kararına 

dayandığı hallerde ise kararın kesinleşmesi anına kadar ortak sıfatın bağlı haklar ve 

yükümlülükler devam eder. Yani ayrılma anına kadar ortağın bilgi alma ve inceleme 

hakkını kullanması mümkündür; ancak limited şirketten ayrılma kararının 

kesinleşmesiyle, ortağın ortaksal yükümlülükleri ve hakları dolayısıyla bilgi alma ve 

inceleme hakkı da sona erer1328.  

Her ne kadar limited şirketlere ilişkin düzenlemelerde ayrılan ortağın bilgi 

alma ve inceleme hakkına yer verilmemiş olsa da bizim de katıldığımız bir görüşe 

göre, adi şirketlerde ayrılan ortağa devam eden işler hakkında bilgi alma hakkı veren 

TBK md. 636/2 hükmü ve kollektif şirketlerde ayrılan ortağa bilgi alma hakkı veren 
 

1323 Ortağın bilgi alma ve inceleme talebine ilişkin şirket tarafından hiçbir işlem yapılmaması da 
engelleme olarak kabul edilir., Çebi, Ortakların Hakları, s. 898. 
1324Altaş, s. 336; Bahtiyar, s. 393. 
1325 Şahin, Çıkma ve Çıkarılma, s. 207. 
1326 Nussbaum, Sanwald, Scheidegger, s. 57; Schaedler, s. 22. 
1327 Burada mehaz İsviçre Hukukunda ayrılma akçesi tamamen ödeninceye kadar ayrılan ortağa 
tanınan, finansal tabloların olağan denetimi için şirket tarafından bir denetçi atanmasını talep hakkına 
yönelik hükmün, muhtemelen TTK’nın kabul edilen ilk halinde limited şirket dahi tüm sermaye 
şirketlerinin bağımsız denetime tabi tutulmaları hedeflendiğinden, Türk hukukuna kazandırılmasına 
gerek görülmemiştir. Lakin 6335 sayılı Kanun ile yapılan değişiklik sırasında bağımsız denetime tabi 
tutulan sermaye şirketlerinin kapsamı oldukça daraltılmış ve ayrılan ortak bağımsız denetime tabi 
olmayan limited şirkette mehaz hukuka benzer bir denetim imkanından yoksun bırakılmıştır., 
Kendigelen, İlk Tespitler, s. 288-289, 549; Kendigelen/Kırca, s. 259. 
1328 Altaş, s. 336 – 337; Topaloğlu/Özer, s. 1964. 
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TTK md. 263/2 hükmünün kıyasen limited şirketlere de uygulanması 

mümkündür1329; ancak bu halde limited şirketten ayrılan ortağın alacağı tamamen 

ödeninceye kadar ve yalnız ayrılma akçesi ile sınırlı olarak bilgi alma hakkına sahip 

olduğu kabul edilmelidir1330. 

Nitekim limited şirket TTK ile anonim şirkete yaklaştırılmış olmasına rağmen 

hala şahıs şirketlerine benzer özellikler gösteren ve ortakların kimliklerinin ön planda 

olduğu bir sermaye şirketidir1331. Bu bakımdan ayrılan ortağa ayrılma akçesi ile ilgili 

bilgi alma hakkı tanınması bünyesinde şahıs şirketlerine özgü unsurlar barındırması 

nedeniyle limited şirketin yapısına aykırı düşmez1332. Hatta kanaatimizce İsvBK’da 

açıkça düzenlenen bilgi alma ve inceleme hakkına TTK’da da açıkça yer 

verilmelidir. Zira ayrılma akçesinin mucceliyeti ve ödenmesine ilişkin düzenlemeler 

karşısında ayrılma akçesi ödenmeyen ortak çaresiz kalmakta, tespit davası açmak 

dışında şirketten muacceliyete ilişkin bilgi dahi alamamaktadır. Tespit davası açmak 

ise hem masraflı ve uzun hem de muacceliyet şartlarının gerçekleşmediği hallerde 

çok kez tekrarlanması gereken bir süreçtir. 

Bu bakımdan bilgi alma hakkından yararlanan ayrılan ortak, ayrılma akçesinin 

muacceliyet şartlarının gerçekleşmiş olduğunu öğrenebilir ve şirketten ayrılma 

akçesini talep edebilir. Ancak şirket müdürlerince ayrılan ortağa gerçeğe aykırı bilgi 

verilme ihtimali de bulunmaktadır. Bu nedenle denetime tabi limited şirketlerde 

ayrılan ortağın bağımsız denetçiden de bilgi talep etmesi mümkün olmalıdır1333.  

9. Ayrılma Akçesinin Devir, Haciz ve Benzeri Hukuki İşlemlere Konu Olması  

 Ayrılma akçesi alacağı, diğer alacak hakları gibi haciz, rehin ve benzer diğer 

hukuki işlemlere konu olabilir, miras yoluyla geçebilir ve şirketin iflası halinde 

üçüncü bir kişinin alacak hakkı gibi işlem görebilir1334. 

 Limited şirkette ortağın sahip olduğu veya olacağı kâr payı, ayrılma akçesi vb. 

mali hakların devrinde şirkete ilişkin bir alacak hakkının devri söz konusu olur. Bu 

devir pay devrinden farklı olarak TBK 183 vd. maddelerinde düzenlenen alacağın 

 
1329 Topaloğlu/Özer, s. 1964. 
1330 Topaloğlu/Özer, s. 1964. 
1331 Çamoğlu, Limited Ortaklıklar, s. 6; Çebi, Limited Şirketler, s. 41; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 5; 
Yıldız, s. 55. 
1332 Topaloğlu/ Özer, s. 1964. 
1333  Tekinalp, Tek Kişi Ortaklığı, s. 389. 
1334 Dirikkan, s. 145; Yıldırım, s. 262. 
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devri hükümlerine göre yapılır1335.   

 TBK md. 183 ilk cümleye göre, kanun, sözleşme veya işin niteliği engel 

olmadıkça alacaklı, borçlunun rızasını aramaksızın alacağını üçüncü bir kişiye 

devredebilir1336. Limited şirketten ayrılan ortak, ortak sıfatını kaybeder, şirketle 

aralarındaki ortaklık ilişkisi sona erer ve ayrılma akçesi ödeninceye kadar şirkete 

karşı herhangi bir alacaklı konumunda olur. Ayrılma akçesi bir yönüyle borçlar 

hukuku, diğer yönüyle şirketler hukukuna özgü özellikleri olan bir alacak 

hakkıdır1337 dolayısıyla alacağın devri hükümlerine göre devredilmesi mümkündür. 

Şener’e göre ayrılma akçesi alacağı gelecekte ortaya çıkacak olsa yani ortak henüz 

şirketten ayrılmamış ayrılma akçesi alacağı doğmamış olsa bile alacağın devri 

hükümlerine göre devredilebilir1338.  

  Nitekim alacağın devrinde konu, alacak hakkıdır. İlke olarak her türlü alacağın 

devri mümkündür. Devir konusu alacak olağan bir alacak olabileceği gibi, koşula 

ve/veya süreye bağlı, çekişmeli1339 ya da gelecekteki bir alacak1340 da olabilir1341. 

Ayrılma akçesi alacağının tamamen veya kısmen devri mümkündür1342. 

 TBK md. 184 hükmüne göre, alacağın devrinin geçerliliği yazılı şekilde 

yapılmış olmasına bağlıdır. Buna göre ayrılma akçesinin devrinin geçerli olması için 

de ayrılan ortak/devreden ile devralan arasında yazılı bir sözleşme yapılmalıdır.  

 Ayrılma akçesinin devri ile ayrılma akçesini talep hakkı, faiz ve teminat gibi 

ayrılma akçesi alacağına bağlı yan haklar1343 ve usuli haklar; ayrılan ortaktan alacağı 

devralana geçer. 

 Borçlunun üçüncü kişilerdeki alacağı alacaklının talebi üzerine icra müdürü 

 
1335 Cenkci, s. 12; Dirikkan, s. 105; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 279; Yıldırım, s. 262. 
1336 Devredilen alacağın doğduğu borç kaynağı önemli değildir. Hukuki işlemlerden doğan alacakların 
yanı sıra haksız fiil, sebepsiz zenginleşme ya da vekaletsiz iş görmeden doğan alacaklar da 
devredilebilir., Eren (Fikret), s. 1370. 
1337 Dirikkan, s. 145; Sanwald, s. 47; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 922. 
1338 Şener, Limited Ortaklıklar, s. 279. 
1339 Ayrılan ortak ile şirket arasında ayrılmanın gerçekleştiği ve/veya ayrılma akçesinin ödenmesi ya 
da ödenecek ayrılma akçesinin miktarı konusunda bir uyuşmazlık varsa alacak çekişmeli hale gelir ve 
ayrılma akçesi alacağı ve ödenecek miktar mahkeme tarafından belirlenir. Bu halde de ayrılma 
akçesinin devri mümkündür. 
1340 Devredildiği anda henüz mevcut olmayan, ileride doğacak alacağa gelecekteki alacak denir. 
Gelecekteki alacakların ve hatta devir sözleşmesinin yapıldığı sırada henüz mevcut olmayan 
alacakların devri mümkündür., Eren (Fikret), s. 1369. 
1341 Eren (Fikret), s. 1369. 
1342 Bir borç ilişkisinden doğan alacakların tamamı veya birkaçı devredilebileceği gibi, alacağın bir 
kısmı özellikle kısmi alacak da devredilebilir; ancak bunun için alacağın bölünebilir alacak niteliğinde 
olması gerekir., Eren (Fikret), s. 1370. 
1343 Eren (Fikret), s. 1372. 
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tarafından haczedilir. İİK md. 89’a göre icra dairesi üçüncü kişiye, takip borçlusunun 

kendisinden olan alacağına haciz konulduğunu, borcunu ancak icra dairesine 

ödeyebileceğini ve takip borçlusuna yapılan ödemenin geçerli olmadığını bildirir.1344 

Bu şekilde alacak haczedilmiş olur1345. 

 Birinci haciz ihbarnamesi ile üçüncü kişiye böyle bir borcu mevcut değilse 7 

gün içinde icra dairesine itiraz edebileceği bildirilir. Üçüncü kişi birinci haciz 

ihbarnamesine itiraz ederse bu halde borç üçüncü kişinin zimmetinde sayılmaz ve bu 

kişi kendisinden talep edilen alacağı ödemekten kurtulur1346.  

 Birinci haciz ihbarnamesine itiraz edilmezse, borç üçüncü kişinin zimmetinde 

sayılır ve kendisine ikinci haciz ihbarnamesi gönderilir. İkinci haciz ihbarnamesi ile 

üçüncü kişiye birinci haciz ihbarnamesine itiraz etmediği ve borcun zimmetinde 

sayıldığı, bu haciz ihbarnamesine itiraz etmediği takdirde zimmetinde sayılan borcu 

icra dairesine ödemesi gerektiği bildirilir1347. 

 İkinci haciz ihbarnamesine itiraz edilirse bu halde üçüncü kişi zimmetinde 

sayılan borcu ödemekten kurtulur. İtiraz edilmezse üçüncü kişi üçüncü haciz 

ihbarnamesi gönderilerek 15 gün içinde parayı icra dairesine ödemesi veya bu süre 

içinde menfi tespit davası açması aksi halde zimmetinde sayılan borcu ödemeye 

zorlanacağı bildirilir1348. 

 Üçüncü kişi bu son bildirimden sonra ya borcu icra dairesine öder ya da menfi 

tespit davası açar, dava açarsa cebri icra işlemleri menfi tespit davasında verilen 

kararın kesinleşmesine kadar durur1349. 

 Ayrılma akçesi de ayrılan ortağın artık üçüncü kişi konumundaki limited 

şirketten alacağıdır ve dolayısıyla ayrılan ortağın alacaklıları tarafından haczedilmesi 

mümkündür. Bu halde icra dairesi limited şirkete ayrılan ortağın ayrılma akçesi 

alacağına haciz konulduğunu ve ayrılma akçesine ilişkin ödemeyi ancak icra 

dairesine yapabileceğini, ayrılan ortağa yapılan ödemenin geçerli olmayacağını 

bildirir.   

 
1344 Buna birinci haciz ihbarnamesi denir., Ahmet Başözen, İcra ve İflas Hukuku, Adalet Yayınevi, 
Ankara 2019, 2. Baskı, s. 124. 
1345 Başözen, s. 124. 
1346 Başözen, s. 125. 
1347 Başözen, s. 125. 
1348 Başözen, s. 126. 
1349 Başözen, s. 126. 
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10. Ayrılma Akçesi Alacağının Vazgeçme veya İbra Yoluyla Sona Ermesi 

 Tarafların aralarındaki mevcut bir borcun kısmen ya da tamamen ortadan 

kaldırılmasına ve bu şekilde borçlunun borçtan kurtulmasına dair yaptıkları 

sözleşmeye ibra sözleşmesi adı verilir.1350 Kaynağı ne olursa olsun var olan veya 

gelecekteki bir alacak hakkının, alacaklının alacağından vazgeçmesi suretiyle, ifa 

edilmeksizin ve doğrudan doğruya ortadan kalkmasına yönelik olarak alacaklı ve 

borçlu arasında yapılan anlaşmaya ibra sözleşmesi denir1351. Nitekim TBK md. 

132’de borcun taraflarca yapılacak ibra sözleşmesiyle kısmen veya tamamen sona 

erdirilebileceği öngörülmüştür1352. 

 Alacaklının, herhangi bir alacak hakkını borçludan istemesi mümkün iken 

dilerse onunla yapacağı bir sözleşme ile bu haktan vazgeçmesi de mümkündür. İbra 

sözleşmesi ile alacaklı, malvarlığının aktifinde yer alan bir alacaktan kısmen ya da 

tamamen vazgeçmekte, borçlu ise herhangi bir ifada bulunmadan borçtan 

kurtulmakta, böylece borç sona ermektedir1353. 

 İbra sözleşmesi bir borçlandırıcı sözleşme değil, bilakis bir tasarruf 

sözleşmesidir. Çünkü ibra sözleşmesinde salt tarafların anlaşmasıyla mevcut hak 

(alacak hakkı) doğrudan doğruya etkilenmekle, ortadan kalkmaktadır1354. 

 Alacak hakkından vazgeçme ile ibrayı birbirinden ayırt etmek gerekir1355. İbra 

her şeyden evvel iki taraflı bir hukuki işlem yani bir sözleşmedir1356 ve bu sözleşme 

borçlu ile alacaklı arasında yapılır1357. Alacaklının alacak hakkından vazgeçmesi ise 

tek taraflı bir hukuki işlemdir. Ancak alacaklı tek taraflı bir beyanla alacak 

hakkından vazgeçemez. Alacaklının vazgeçme iradesinin borçlu tarafından kabul 

edilmesi gerekir1358. Borçlu, alacaklının alacak hakkından vazgeçmesini kabul 

 
1350 Bu bakımdan ibra borcu sona erdiren sebeplerdendir., Eren (Fikret), s. 1407; Kılıçoğlu, s.856 vd. 
1351 Mustafa Alper Gümüş, Türk - İsviçre Borçlar Hukukunda İbra Sözleşmesi, Vedat Kitapçılık, 1. 
Baskı, İstanbul 2015, s. 16 vd. 
1352 Eren (Fikret), s. 1408. 
1353 İbra yalnız dar anlamdaki borcu sona erdiren bir sebeptir. Ancak, ibra sözleşmesinin sözleşme 
ilişkisinin içerdiği bireysel borçların tamamını sona erdirmesi de mümkündür. Buna karşılık, geniş 
anlamda borç ilişkisi ibra ile sona erdirilemez. Taraflar geniş anlamda borç ilişkisini sona erdirmek 
istiyorlarsa, bozma (borcu ortadan kaldırma/ikale) sözleşmesi yapmak zorundadırlar., Eren (Fikret), s. 
1407; Gümüş, s. 20 vd. 
1354 Gümüş, s. 20 vd. 
1355 Kılıçoğlu, s. 857 . 
1356 İbra vazgeçme ve feragatten farkı olarak bir sözleşmedir. İbra bir sözleşme olduğuna göre 
tarafların sözleşme ehliyetine sahip olması gerekir. İbra aynı zamanda bir tasarruf işlemi olduğundan 
tarafların tasarruf ehliyetine de sahip olması gerekir., Kılıçoğlu, s. 857. 
1357 Eren (Fikret), s. 1408. 
1358 Eren (Fikret), s. 1408. 
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etmezse borç sona ermez1359. 

 Alacaklı alacak hakkıyla ilgili açabileceği bir davadan feragat edebilir. Feragat 

davaya son veren usul hukukuna özgü bir taraf işlemidir. Usulüne uygun olarak 

yapılmış feragat kesin hükmün sonuçlarını doğurur1360.  

 Alacaklı kabul temerrüdüne düşmek suretiyle de bu alacak hakkı üzerinde 

belirli bir etkide bulunabilir. Alacaklı, aynı zamanda borçluya karşı alacağını talep 

etmeme hususunda taahhütte de bulunabilir. Alacağın talep edilmeyeceğine ilişkin 

taahhüt, alacaklının alacağını borçludan dava yoluyla veya dava dışında talep 

edemeyeceğini de kapsar1361.  

 Alacak haklarından tek taraflı olarak vazgeçilemeyeceği kuralı gereği, şirketten 

ayrılan ortağın ayrılma akçesi alacağından tek taraflı olarak vazgeçmesi mümkün 

değildir1362. Ayrılan ortağın vazgeçme iradesinin şirket tarafından kabul edilmesi 

gerekir. Bazı yazarlara göre vazgeçme iradesinin şirket tarafından kabul edilmesi ibra 

sözleşmesi olarak yorumlanmalıdır1363.  

 Ayrılma akçesi alacağının ibra yoluyla sona erdirilmesi de mümkündür. 

Şirketten ayrılan ortak ile şirket arasında yapılacak bir ibra sözleşmesi ile ayrılma 

akçesi alacağı tamamen veya kısmen fer’ileriyle son bulur.  

 Ancak doktrinde ayrılma akçesi alacağı henüz doğmadan yani ortak şirketten 

ayrılmadan evvel ayrılma akçesi alacağından vazgeçmenin mümkün olmadığı kabul 

edilmektedir. Ayrılma akçesi malvarlığı hakkı niteliği taşıdığı için ayrılma akçesi 

alma hakkı doğmadan evvel yani şirketle ortaklık ilişkisi kurulmadan önce veya 

şirketten çıkma ve çıkarılma hallerinde ayrılma akçesi hakkından vazgeçmesi 

sonucunu doğuracak anlaşmalar geçersizdir1364; ancak ayrılan ortağın ayrılma 

 
1359 Kılıçoğlu, s. 857. 
1360 Kılıçoğlu, s. 857. 
1361 Eren (Fikret), s. 1408. 
1362 Alacak haklarından tek taraflı olarak vazgeçilemez. Ayni haklar ve yenilik doğuran haklar 
bakımından söz konusu olan ve tek taraflı bir hukuki işlem olan vazgeçme, alacak hakları bakımından 
mümkün değildir. Bu kuralın gerekçesini, “kimse kendisine yapılan bağışlamayı kabul etmek zorunda 
değildir” ilkesi oluşturmaktadır. Alacaklının alacak hakkından vazgeçme beyanı sadece ibra 
sözleşmesine yönelik bir öneri teşkil eder ve borçlu bu öneriyi kabul ettiğinde alacak hakkı ibra 
yoluyla sona ermiş olur., Oğuzman/Barlas, s. 144. 
1363 Vazgeçme işleminin oluşumu ve sonuç doğurabilmesi için sadece hak sahibinin iradesi yeterli 
olduğundan, vazgeçme tek taraflı bir hukuki işlem niteliğindedir. Ancak ibra aynı zamanda tasarruf 
işlemi niteliği taşıyan bir sözleşmedir. Bu nedenle bir alacak hakkı alacaklı tarafından tek taraflı 
beyanla sona erdirilemez, bunun için borçlunun da rızası gerekir ve işlem bir ibra sözleşmesi halini 
alır., Oğuzman/Barlas, s. 241. 
1364 Bilgili/Demirkapı, s. 775; Cerrahoğlu, s. 240; Gürpınar, s. 94; Pulaşlı, Şerh, s. 3167; Aynı yönde 
bkz. Sanwald, s. 86; Şahin, Çıkma ve Çıkarılma, s. 202; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 925; Yıldız, s. 
173.  
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akçesine ilişkin alacak hakkı doğduktan sonra bu haktan vazgeçmesi mümkündür1365. 

Yani ayrılma akçesi malvarlığı haklarındandır ve hakkın henüz doğmadığı durumlar 

hariç bu haktan vazgeçme mümkündür1366. 

11. Ayrılma Akçesine İlişkin Sözleşme Hükmünün, Mahkeme veya Hakem 

Kararların İcrası  

 Ayrılan ortağa ödenecek ayrılma akçesi miktarı şirket sözleşmesi ile ya da 

ayrılan ortak ile şirket arasında yapılmış ayrıca bir sözleşme ile belirlenmiş olabilir. 

Bu durumda ayrılan ortak sözleşme hükmüne dayalı ayrılma akçesi alacağını şirkete 

karşı başlatacağı ilamsız icra takibine konu edebilir.  

 Ayrılma akçesinin dava yolu ile belirlenmesi durumunda ise ayrılan ortak 

yalnızca TTK md. 597 ye göre ayrılma akçesinin miktarının belirlenmesini talep 

etmekte ise bu dava tespit davası niteliğindedir ve kesinleşmeden ilamsız icraya konu 

edilebilir. Ayrılan ortak mahkemeden esas sermaye payının gerçek değerine uyan 

ayrılma akçesinin şirketten tahsiline ve kendisine ödenmesine karar verilmesini talep 

etmiş ise, bu dava konusu bir miktar paranın ödenmesi olan alacak davası (eda 

davası) niteliğinde olduğundan kural olarak bu karar da kesinleşmeden ilamlı icraya 

konu edilebilir; ancak HMK md. 350/2 gereğince; kişiler hukuku, aile hukuku ve 

taşınmaz mal ile ilgili ayni haklara ilişkin kararlar kesinleşmedikçe yerine 

getirilemez. 

 Yargıtayın ayrılma akçesinin kesinleşmeden icra edilip edilemeyeceğine 

yönelik çelişkili kararları bulunmaktadır.  

 Yargıtay 11. ve 12. Hukuk Dairesinin bazı kararlarına göre ayrılma akçesinin 

ödenmesine ilişkin, çıkma veya çıkarılma kararı ile birlikte verilmiş mahkeme 

kararları kişiler hukukuna ilişkin olduğundan kesinleşmeden icra edilemez1367. Bu 

halde ayrılma akçesinin ödenmesine ilişkin, çıkma veya çıkarılma kararı ile birlikte 

verilmiş hakem kararları da kesinleşmeden icra edilemez. 

 Yargıtay 12. Hukuk Dairesinin bazı kararlarına göre ise ayrılma akçesine 
 

1365 Sanwald, s. 85. 
1366 Bilgili/Demirkapı, s. 776. 
1367 “Takip talebi ve buna uygun olarak düzenlenen icra emrinin incelenmesinde, borçluların limited 
şirket olduğu, takip dayanağı ilamda şirket ortaklığından çıkarılma ile ayrılma akçesi ve kâr payı 
ödenmesine karar verildiği, ilamın kişiler hukukuna ilişkin, kayıt ve sicillerde değişiklik yaratan ilam 
niteliğinde olduğu anlaşılmakla kesinleşmeden takibe konu edilmesi mümkün değildir.”, Yargıtay 12. 
HD., E. 2019/10942, K. 2020/5968, T. 30.06.2020, lexpera.com.tr; Yargıtay 11. HD., E. 2019/3534, 
K. 2020/2082, T. 26.02.2020; E. 2015/1027, K. 2015/3429, T. 12.03.2015; 
www.sinerjimevzuat.com.tr, ET. 18.06.2023. 

http://www.sinerjimevzuat.com.tr/
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ilişkin kararlar kesinleşmeden icra edilebilir1368. Kanaatimizce de ticaret şirketlerinde 

şirketten ayrılmaya ilişkin ilamların kesinleşmesi sadece 1163 sayılı KoopK md. 16/ 

son gereği aranmıştır. Bunun dışında şirketten çıkma, çıkma, ayrılma akçesinin 

ödenmesi ve pay mülkiyet değişikliği sonucu doğuran ilamlarda kesinleşmeye ilişkin 

kanun hükmü bulunmamaktadır. Bu bakımdan ayrılma akçesinin ödenmesine ilişkin 

mahkeme kararları kesinleşmeden icra edilebilir niteliktedir. 

 Ayrılma akçesinin tahkim yolu ile belirlenmesi ihtimalinde de hakem kararları 

verildikleri anda icra edilebilir hâle gelir. Hakem kararlarına karşı açılacak iptal 

davası ve iptal kararının temyize götürülmesi kural olarak hakem kararlarının icrasını 

durdurmaz. Ayrılma akçesiyle ilgili olarak verilen hakem kararları da kesinleşmeden 

icra edilebilir gerek iptal davası açılması gerek iptal davasına ilişkin olarak verilen 

kararlara karşı temyize başvurulması, hakem kararının icrasını durdurmaz1369. 

 Ayrılan ortağın ayrılma akçesinin ödenmesi talebiyle başlattığı genel haciz 

yoluyla takipte, şirket ödeme emrine şirketin yeterli kullanılabilir öz kaynağı 

bulunmadığı dolayısıyla ayrılma akçesinin muaccel olmadığı gerekçesiyle itiraz 

edebilir. Bu halde takip durur ve ayrılan ortağın alacağına kavuşmak için itirazın 

iptali davası açması gerekir. (İİK md. 67) İtirazın iptali davasında ayrılan ortak 

mahkemeden takip tarihi itibariyle şirketin kullanılabilir öz kaynaklarının 

bulunduğunun tespit edilmesi için bilirkişi atanmasını talep edebilir. Mahkemece 

atanacak bilirkişi marifetiyle şirketin kullanılabilir öz kaynaklara sahip olduğunun 

tespit edilmesi ile mahkemece itirazın iptaline karar verilir ve ayrılan ortak takibe 

devam ederek alacağına kavuşur. 

 Ayrılma akçesine çıkma, çıkarılma veya haklı sebeple fesih davası neticesinde 

 
1368 “…Uyuşmazlık ticari şirketlerde ortaklıktan çıkma, pay bedelinin ödenmesi ve payda mülkiyet 
değişikliklerine ilişkin ilamların kesinleşmeden icra takibine konulup konulamayacağı hususunda 
toplanmaktadır. Gerek öğretide gerek Yargıtay uygulamalarında ilamların kesinleşmeden icraya 
konulması kural kesinleşmeden icra takibi yapılamaması istisnadır. Yargıtay uygulamaları ve öğretide 
kabul edilen ticari şirketlere ilişkin ilamların kesinleşmeden takibe konu olmaması gerekçesi olarak 
HMK 367/2 fıkrası uyarınca kişiler hukukuna dayandırılmıştır. Bu uygulamada kişiler hukuku 
cümlesi geniş yorumlanarak tüzel kişilerin organlarına ilişkin verilen kararlar olup, bu sonuca da geniş 
yorum yapılarak ulaşılmıştır. Dairemizin bazı kararlarında da ticari şirketlere ilişkin ilamlarda sicil 
değişikliği yaptığı gerekçesiyle kesinleşme aranmıştır. Takibe dayanak ilama konu Türk Ticaret 
Kanunu’nda sayılan ticaret şirketlerinden anonim şirkettir. Anonim şirketlerde ortaklıktan çıkma, pay 
bedelinin ödenmesi ve pay devri sicil kayıtlarında herhangi bir değişiklik yapmamaktadır. Ticaret 
şirketlerinde ortaklıktan çıkmaya ilişkin ilamların kesinleşmesi sadece 1163 sayılı kooperatifler 
kanunun 16 son maddesi gereği aranmıştır. Bunun dışında ortaklıktan çıkma, pay bedelinin ödenmesi 
ve pay mülkiyet değişikliği sonucu doğuran ilamlarda kesinleşmeye ilişkin kanun hükmü 
bulunmamaktadır.” Yargıtay 12. HD., E. 2021/5549, K. 2021/9594, T. 02.11.2021; E. 2022/854, K. 
2022/7272, T. 15.06.2022;  
1369 Yıldız/Özbay/Özbek, s. 470. 
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mahkemece hükmedilmişse başka bir deyişle ayrılma akçesi alacağı bir mahkeme 

ilamına dayanıyorsa ayrılan ortak ilamların icrası yoluna başvurarak alacağının 

ödenmesini talep edebilir. Bu halde şirketin icra emrine karşı icranın geri bırakılması 

yoluna gitmekten başka çaresi yoktur. İİK md. 33’e göre icra emrinin tebliği üzerine 

borçlu yedi gün içinde dilekçe ile icra mahkemesine başvurarak borcun 

zamanaşımına uğradığı veya imhal veya itfa edildiği itirazında bulunabilir. İcra 

emrine karşı alacağın muaccel olmadığı gerekçesiyle itiraz etmek veya icranın geri 

bırakılmasını sağlamak (İİK md. 33/3 haricinde) mümkün değildir. Bu halde şirket 

henüz muacceliyet şartları gerçekleşmeden ayrılma akçesini ödemek zorunda 

kalacaktır ki bu durum hem sermayenin korunması ilkesi hem de TTK md. 642 

hükmünün emrediciliği karşısında bir sorundur.  

 Bu halde alacak muaccel olmadığı halde, ödenmesi için icra takibine girişilirse, 

borçlu şirket alacağın muaccel olmadığı def’ini ileri sürebilir ve hukuki yararı varsa 

bu def’i hakkına dayanarak menfi tespit davası açabilir1370.  

 Bu durumda kesinleşmiş olan hakem veya mahkeme kararlarının icraya konu 

edilmesi halinde özellikle borcun muaccel olmamış ve TTK md. 642’deki şartlar 

gerçekleşmemiş ise borçlu şirketin menfi tespit davası açması mümkündür; ancak 

burada menfi tespit davasının konusu borcun mevcut olmaması değildir. Zira borcun 

mevcut olduğu kesinleşmiş bir hakem veya mahkeme kararına bağlanmış ise, olsa 

olsa borcun vadesinin gelmediği yani muaccel olmadığı/TTK md. 642’deki şartların 

gerçekleşmediği yönünde bir talepten/davadan söz edilebilir1371. 

 İlamlı icra prosedüründe borçlu şirket, icra emrinin tebliğinden sonraki 

dönemde İİK md. 33 uyarınca itfa, imhal veya zamanaşımı iddiasına dayalı olarak 

icra emrine karşı icranın geri bırakılmasını istememiş veya istemi belirli belgelere 

dayalı olarak inceleme yapıldığı için reddedilmişse, borçlu şirket, ayrılan ortağa karşı 

menfi tespit davası açabilir1372. 

 
1370 Sadece borcun bulunmadığı hallerde değil, alacağın muaccel olmadığı hallerde açılacak davalar da 
İİK md. 72 anlamında anlamında bir menfi tespit davası niteliğindedir. Zira alacağın muaccel 
olmadığının tespiti talebi de İİK md. 72/1 anlamında henüz istenebilecek bir borcun bulunmadığının 
tespiti olarak nitelenebilir., Baki Kuru, İcra ve İflas Hukukunda Menfi Tespit Davası ve İstirdat 
Davası, Yetkin Yayıncılık, 1. Baskı, Ankara 2003, s. 22-23. 
1371 Yıldız/Özbay/Özbek, s. 473- 474. 
1372 Kuru, İcra ve İflas Hukuku, s. 2304, İİK md. 33/4’e istinaden icra mahkemesince icranın geri 
bırakılması talebi reddedilen veya icranın geri bırakılması yoluna hiç başvurmamış olan borçlu, ilamlı 
icrada borcunu icra dairesine ödemeden önce, hükmün verildiği tarihten sonraki dönemde borcun itfa 
edilmiş, zamanaşımına uğramış veya özel kanun hükmü sebebiyle henüz muaccel olmamış olduğunu 
ileri sürerek alacaklıya karşı menfi tespit davası açabilir. İcra mahkemesi kararları kural olarak maddi 
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12. Zamanaşımı 

 Ayrılma akçesi Borçlar Hukukuna özgü bir alacaktır1373. Dolayısıyla 

zamanaşımına uğraması söz konusu olacaktır. Ayrılma akçesi bakımından 

zamanaşımı, ayrılma akçesinin muaccel olmasıyla işlemeye başlar. Bu nedenle 

zamanaşımının işlemeye başlaması için de TTK md.  642’de yer alan koşulların 

gerçekleşmesi gerekmektedir1374. 

 Şener’e göre, TTK ve TBK’da ayrılma akçesi bakımından özel bir zamanaşımı 

öngörülmediğinden dolayı ayrılma akçesinden kaynaklanan alacak hakkı TBK md. 

1471375 gereği beş yıllık zamanaşımına tabidir1376. 

 Diğer bir görüşe göre ise TBK md. 147’de düzenlenen beş yıllık zamanaşımı 

süresinin uygulanabilmesi alacağın, şirket sözleşmesinden ve ortakların birbirleri 

veya kendileri ile şirket arasındaki ilişkiden doğmuş olmasına bağlıdır. Ayrılma 

akçesi alacağı bakımından ise ortak, ayrılma hakkını kullanmış ve şirket ile 

aralarındaki ortaklık ilişkisi sona ermiştir. Ortak sıfatı sona eren ortağın şirkete karşı 

olan alacağı, üçüncü kişinin şirkete karşı sahip olduğu alacaktan farksızdır ve 

ayrılma akçesi bakımından genel zamanaşımı süresi olan 10 yıllık süre 

uygulanmalıdır1377. 

 Bu değerlendirme TBK md. 148 gereğince zamanaşımı süresinin sözleşme ile 

değiştirilememesi bakımından da önem arz eder. Zira TTK md. 147’de belirlenen 

zamanaşımı süreleri kesindir ve madde metnine göre, bu ayırımda belirlenen 

zamanaşımı süreleri, sözleşmeyle değiştirilemez. Yani ayrılma akçesinin TBK md. 

147 gereğince beş yıllık zamanaşımına tabi olduğunun kabulü halinde, bu süre 

sözleşme ile değiştirilemeyecektir.  

 Ayrılma akçesi bakımından genel zamanaşımı süresi olan 10 yıllık sürenin 

 
anlamda kesin hüküm teşkil etmediğinden bu davada icra mahkemesince icranın geri bırakılması 
talebinin reddine dair verilen karara istinaden kesin hüküm itirazında bulunulamaz. 
1373 Dirikkan, s. 145; Şener, Limited Ortaklıklar, s. 933. 
1374 Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 784. 
1375 TTK md. 147, “Aşağıdaki alacaklar için beş yıllık zamanaşımı uygulanır:  
… 
4. Bir ortaklıkta, ortaklık sözleşmesinden doğan ve ortakların birbirleri veya kendileri ile ortaklık 
arasındaki; bir ortaklığın müdürleri, temsilcileri, denetçileri ile ortaklık veya ortaklar arasındaki 
alacaklar…” 
1376 Şener, Ortaklıklar Hukuku, s. 784; Aynı yönde bkz., Tatlı, s. 201; Topaloğlu/Özer, s. 1965; 
Yıldırım, s. 341; Yargıtay 11. HD., E. 2018/2582, K. 2020/213, T. 09.01.2020, 
https://karararama.yargitay.gov.tr/YargitayBilgiBankasiIstemciWeb/, Yargıtay 11. HD., E. 2020/6239, 
K. 2022/3479, T. 27.04.2022, www.sinerjimevzuat.com.tr, ET. 18.06.2023.  
1377 Develi, s. 485; Dirikkan, s. 159; Yasan, s. 191. 

https://karararama.yargitay.gov.tr/YargitayBilgiBankasiIstemciWeb/
http://www.sinerjimevzuat.com.tr/
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uygulanması gerektiği kabul edilirse, taraflar (yani şirket ile ayrılan ortak) sözleşme 

ile zamanaşımını belirleyebilirler. Bu durum özellikle ayrılma akçesinin şirket 

sözleşmesi ile düzenlendiği durumlarda önem arz edecektir. Zira ayrılma akçesinin 

şirket sözleşmesi ile belirlenmesi halinde sözleşmede zamanaşımına ilişkin bir 

düzenlemeye de yer verilmesi kuvvetle muhtemeldir. 

 Kanaatimizce, her ne kadar şirketten ayrılan ortak ayrılma akçesi alacağı 

bakımından şirkete karşı üçüncü kişi alacaklı konumunda olsa da ayrılma akçesi 

alacağı ayrılan ortak ile şirket arasındaki ortaklık ilişkisinden kaynaklanan bir 

alacaktır ve TBK md. 147 gereği beş yıllık zamanaşımına tabidir. 
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V. SONUÇ 

Limited şirkette ayrılmanın en önemli sonucu olan ayrılma akçesini detaylı bir 

şekilde incelediğimiz çalışmamızda; birinci bölümde ayrılma akçesinin doğumuna 

sebep olan ayrılma halleri, ikinci bölümde ayrılma akçesi kavramı ve hesaplanması, 

üçüncü bölümde ise ayrılma akçesinin muacceliyeti ve ödenmesi ele alınmıştır. 

Çalışmamızda ulaşılan sonuçlar şu şekildedir: 

Limited şirkette ortaklık ilişkisinin sona ermesi çeşitli şekillerde 

gerçekleşebilir. Esas sermaye payının ortaklara veya üçüncü kişilere devri, miras 

yoluyla intikali, eşler arasında mal rejimi neticesinde veya icra yoluyla geçişi, 

şirketten çıkma veya çıkarılma haklı sebeple fesih davası açan ortağın mahkeme 

tarafından şirketten çıkarılmasına karar verilmesi gibi haller ortaklık ilişkisinin sona 

erme sebepleri olarak sayılabilir.  

Limited şirket ortağının şirketten ayrılmasının hukuki bir temele dayanması 

gerekmektedir. Bu hukuki temel ya şirket sözleşmesinde yer alan ve ortağa çıkma 

hakkı tanıyan bir hüküm ya da TTK’da yer alan limited şirket ortaklarına haklı 

sebeple şirketten çıkma hakkı tanıyan hükümlerdir.  

Şirket sözleşmesi ile tanınacak çıkma hakkı şirket sözleşmesine kuruluş 

sırasında konulabilir ya da sözleşme değişikliği yapmak suretiyle sonradan 

eklenebilir. Şirket sözleşmesinde ortaklara çıkma hakkı tanıyan sebepler 

gösterilebilir. Bu anlamda çıkma hakkı sözleşme özgürlüğü kapsamında emredici 

hükümlere ve ahlaka aykırı olmamak kaydıyla bazı şartlara bağlanabilir.  

Şirket sözleşmesi ile ortaklara tanınan çıkma hakkı, ortaklar tarafından tek 

taraflı irade beyanı ile kullanılabilecek bozucu yenilik doğuran bir haktır ve ortağın 

bireysel koruyucu haklarındandır. Ortağın şirket sözleşmesine dayalı çıkma hakkını 

kullandığına dair iradesi şirkete ulaştığı anda çıkma gerçekleşir.  

Haklı sebeple çıkma, kanuni çıkma halidir. Haklı sebeple çıkma hakkı emredici 

nitelikte, mutlak, sözleşme ile bertaraf edilemeyen ve vazgeçilemez bir haktır. Haklı 

sebeple çıkma hakkı dava yoluyla kullanılabilir. Haklı sebepler, ortaklık ilişkisini 
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çekilmez kılan ve dürüstlük kurallarına göre ortak açısından ortaklık ilişkisinin 

sürdürülmesini beklenemez hale getiren sebeplerdir.  

Çıkma davası, haklı sebeple şirketten çıkmak isteyen ortak tarafından, şirket 

tüzel kişiliğine karşı, şirket merkezinin bulunduğu yerdeki asliye ticaret 

mahkemesinde açılır. Mahkemenin şirketten çıkmaya ilişkin kararı, ortak ile şirket 

arasındaki ortaklık ilişkisine son verir. Mahkeme kararı hükümlerini kararının 

kesinleşmesi tarihinden itibaren doğurur.  

Şirketten çıkma talebinde bulunan ortağın, dava süresince ortak sıfatından 

doğan hakları kullanması ya da borçları yerine getirmesi uygun olmayacağından, 

dava süresince durumun teminat altına alınması için mahkeme tarafından dava 

süresince uygulanacak bazı tedbirlere karar verilebilecektir.  

Şirketten çıkmanın bir başka yolu da çıkmaya katılmak suretiyle çıkmadır. 

Çıkmaya katılma yenilik doğuran bir haktır ve kurucu etkiye sahiptir. Bu nedenle 

ortağın çıkmaya katılma hakkı şirketin kabulüne bağlı değildir.  

Şirket sözleşmesinde, bir ortağın genel kurul kararı ile şirketten çıkarılabileceği 

sebepler öngörülebilir. Sözleşme serbestisi çerçevesinde şirket sözleşmesine, bir 

ortağın mahkemeye başvurmaksızın doğrudan genel kurul kararıyla şirketten 

çıkarılması hakkında sebepler konulabilir; ancak şirket sözleşmesine herhangi bir 

sebep gösterilmeksizin ortakların sadece genel kurul kararının takdiri ile 

çıkarılabileceğine dair konulacak hükümler geçerli değildir. Şirket sözleşmesinde 

çıkarılma sebeplerinin yanı sıra çıkarılma şartları da gösterilebilir. Çıkarılma kararına 

karşı ortak, kararın noter aracılığıyla kendisine bildirilmesinden itibaren üç ay içinde 

iptal davası açabilir. Çıkarılan ortağın iptal davası açma hakkı, şirket sözleşmesi ile 

sınırlandırılamaz veya kaldırılamaz.  

Çıkarılmanın diğer yolu, şirketin istemi üzerine ortağın mahkeme kararıyla 

haklı sebeple şirketten çıkarılmasıdır. Çıkarılma için haklı sebepler, çıkarılacak 

ortağın şahsında veya davranışında ortaya çıkan ve şirketin amacına ulaşılmasını 

imkânsızlaştıran veya önemli ölçüde zorlaştıran, ortağın şirkette kalmasını ve 

ortaklık ilişkisinin devamını diğer ortaklar bakımından çekilmez hale getiren 

sebeplerdir. Ortağın şirketten çıkarılması için genel kurul kararı alındıktan sonra 

şirket müdürleri tarafından çıkarılma davası açılmalıdır. Çıkarılma davasında davacı 

sıfatı şirkete aittir ve çıkarılma yönünde alınacak genel kurul kararı dava şartıdır.   

Haklı sebeplerin varlığında, her ortak mahkemeden şirketin feshini isteyebilir. 

Mahkeme, fesih yerine, davacı ortağa payının gerçek değerinin ödenmesine ve 
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davacı ortağın şirketten çıkarılmasına veya duruma uygun düşen ve kabul edilebilir 

diğer bir çözüme hükmedebilir. Bu halde ortağın şirketten çıkarılabilmesi için 

öncelikle haklı sebeple şirketin feshinin dava edilmesi gerekmektedir. İkinci olarak, 

ortağın şirketin feshi talebi ile ileri sürdüğü sebeplerin mahkemece haklı sebep olarak 

kabul edilmesi gerekir. Limited şirket ortaklarının haklı sebeple çıkma davası açma 

hakkı da bulunduğundan, haklı sebeple fesih davasında fesih yerine alternatif çözüm 

olarak davacı ortağın çıkarılmasına karar verilebilmesi için, ileri sürülen haklı 

sebeplerin feshi gerektirecek önem ve ağırlıkta olması gerekecektir.   

Bir ortağın şirketten ayrılması; içi ilişkide çıkma veya çıkarılma işleminin 

hukuken kesinleştiği tarihte, dış ilişkide ise ayrılmanın ticaret siciline tescil ve ilan 

edildiği tarihte gerçekleşir. Çıkan ya da çıkarılan ortağın ortaklık sıfatı sona erer; 

şirketten ayrılan ortak, şirket karşısında artık üçüncü kişi konumundadır. Ortağın 

şirketten ayrılmasına ilişkin koşulların tamamlanması halinde ortağın ortaklık sıfatı 

ve ortaklık sıfatından kaynaklanan hak ve yükümlülükleri de sona erer.  

Ortaklık ilişkisi, tüm ortaklık hak ve borçları bakımından birleşik bir hukuki 

ilişki olduğundan ortağın limited şirketten ayrılması; ancak tamamen ayrılma 

şeklinde gerçekleşebilir. Birden fazla esas sermaye payına sahip olan ortağın, 

şirketten kısmen ayrılması; esas sermaye paylarının bir kısmı bakımından ortaklık 

sıfatının devam etmesi mümkün değildir.  

Bir ortağın limited şirketten ayrılmasının en önemli sonucu, ayrılma akçesi 

alma hakkıdır. Ayrılma akçesi ortağın şirketten ayrılmasının ardından limited şirketin 

faaliyetlerine devam edebilmesi için ayrılan ortağa şirkete getirdiği esas sermaye 

payına karşılık olarak ödenen değerdir. Şirketten ayrılan ortak, esas sermaye payını 

ve payın sağladığı hakları kaybetmektedir. Bu kaybın ekonomik olarak 

denkleştirilmesi; ortağın ayrılmadan önceki ekonomik durumunun ayrılmadan sonra 

da korunması, ayrılan ortağa esas sermaye payının gerçek değerine uyan miktarda 

ayrılma akçesinin ödenmesi suretiyle sağlanmaktadır. Ayrılan ortağın ayrılma 

akçesini talep etme hakkından yoksun bırakılması mümkün değildir; bu hak ortağın 

ayrılma sebebinden ve kusurundan bağımsızdır.  

Ayrılan ortağa kural olarak esas sermaye payının gerçek değerine uyan ayrılma 

akçesi ödenir. Ayrılma akçesinin şirket sözleşmesi ile belirlenmesi halinde, ayrılma 

akçesinin esas sermaye payının gerçek değerine uygun ödenmesi kuralından 

sapılabilir, şirket sözleşmesi ile ayrılma akçesinin hesaplanma yöntemi ve ödenme 

koşulları düzenlenebilir.  
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Şirket sözleşmesinde ayrıca ayrılma akçesinin nakden veya aynen ödenmesine 

ya da kısmen nakit kısmen ayın ödenmesine ilişkin düzenlemeye yer verilebilir. 

Fakat sözleşmede bilimsel olmayan bir bedele, hesaplama veya ödeme yöntemine yer 

verilemez. Bu bakımdan şirket sözleşmesinde ayrılma akçesinin belirlenmesi 

bakımından objektif ve anlaşılır kurallara yer verilmeli ve düzenleme yapılırken eşit 

işlem ilkesi de göz önünde tutulmalıdır.  

Şirket sözleşmesinde ayrılma akçesi olarak ayrılan ortağa belirli bir miktarın 

ödenmesi öngörülebilir. Sözleşmede öngörülen değer ile payın gerçek değeri 

arasında fark olabilir. Düşük oranda bir farklılık mevcut ise bu halde sözleşme 

hükmüne üstünlük tanınmalı ve ayrılma akçesi sözleşme hükmüne göre ödenmelidir; 

ancak ayrılan ortak aleyhine önemli oranda bir farklılık söz konusu ise bu halde 

farklılığın sözleşmenin düzenlendiği sırada mevcut olup olmaması ya da sonradan 

ortaya çıkması durumuna göre bir değerlendirme yapmak gerekir.  

Esas sermaye payının gerçek değeri ile sözleşmede düzenlenen değer 

arasındaki önemli fark sözleşmenin düzenlendiği anda mevcut ise TBK md. 27 

gereği sözleşmenin ayrılma akçesine ilişkin hükmü geçersiz kabul edilmelidir. Bu 

halde ayrılan ortak sözleşme hükmünün ahlaka aykırılık sebebiyle geçersizliğini 

açacağı tespit davasıyla ileri sürebilir. Bu durumda ayrılma akçesinin esas sermaye 

payının gerçek değerine göre belirlenmesini mahkemeden talep edebilir.  

Aradaki farkın sonradan ortaya çıkması durumunda ise Alman Hukukunda 

olduğu gibi sözleşme hükmünün geçersiz kabul edilmesi yerine, uyarlama yoluyla 

tarafların menfaatini gözeterek sözleşme hükmünün değişen koşullara uyarlanması 

ve buna göre ayrılma akçesinin belirlenmesi mümkün olmalıdır.  

Ayrılma akçesi şirket tarafından ödenmez veya taraflar ödenecek ayrılma 

akçesi miktarında anlaşamazlarsa, ayrılan ortak esas sermaye payının gerçek 

değerinin dava yolu ile belirlenmesini talep edebilir. Ayrılma akçesi, taraflardan 

birinin talebi üzerine, şirket merkezinin bulunduğu yerdeki asliye ticaret mahkemesi 

tarafından belirlenir.  

Gerçek değer genel kabul gören yöntemlere göre şirket değerinin hesaplanması 

ile bulunur. Şirket değeri kural olarak faaliyetlerin devamı halinde beklenen gelir 

tablosu da dikkate alınarak hesaplanır. Bununla birlikte gerçek değer şirketin 

varlıkları, gizli ve açık yedekleri, kârlılık düzeyi, geçmiş dönem kârları, sermaye 

yapısı gibi şirkete ait çeşitli unsurların birlikte değerlendirilmesi ile elde edilen 
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değerdir. Bu değerin belirlenmesinde, şirketin gelecek dönemdeki kazancı ile 

karşılaşacağı riskler de önem taşımaktadır.  

Şirket değerlemesinde, değerlemeye etki eden birçok unsur bulunmaktadır. 

Bunlardan şirkete özgü unsurlar ile makro ölçekli sektör, piyasa veya genel 

ekonomik durumla ilgili unsurlardır. Bir şirketin değerinin tespit edilebilmesi için ise 

değerlemeye esas alınmak üzere özel bir bilanço hazırlanması gerekir.  

Şirket değerlemesinde kullanılan birden çok yöntem vardır. Şirket değerleme 

yöntemlerinden hangisinin tercih edileceği, değerlemenin amacı, değerleme 

yapılacak şirketin türü ve içinde bulunduğu şartlar gibi mevcut verilere bağlıdır. Bu 

yöntemler ile belirlenecek varlıkların değerleri kullanılmak suretiyle şirket için bir 

değer aralığına ulaşılır. Her şirkete uygun ve her şirket bakımından geçerli kabul 

edilecek bir değerleme yöntemi oluşturmak mümkün değildir. Bilhassa farklı 

ülkelerde geçerli olan vergi mevzuatı ve oranları ile amortismana ilişkin mevzuat 

farklı olduğundan her şirket bakımından uygulanabilecek standart değerleme 

yönteminin oluşturulması zor olacaktır. 

Şirket değerlemesinde en yaygın şekilde kullanılan yaklaşım, gelir bazlı 

değerleme yaklaşımlarıdır. Gelir bazlı yaklaşımlara göre değerleme yapan yöntemler, 

değerlemesi yapılacak şirketi bir yatırım olarak görürler. Piyasa bazlı değerleme 

yaklaşımına göre ise bir şirketin değeri piyasa tarafından fiyatlandırılmış benzer 

şirketlerle karşılaştırılarak belirlenmektedir. Varlık (aktif) bazlı yaklaşımlarda da 

şirket değeri belirlenirken varlıkların değeri esas alınır.   

Payın gerçek değerinin hesaplanmasında taahhüt edilen sermaye payı değil 

ödenmiş sermaye payı dikkate alınmalıdır. Şirket değerinin negatif çıkması 

durumunda ayrılma akçesinin hesaplanması ve ayrılan ortağa ayrılma akçesi 

ödenmesi mümkün değildir.  

Ayrılma akçesinin belirleneceği tarihe ilişkin sözleşme ile özel bir düzenleme 

yapılmamışsa mahkemece karar tarihine en yakın tarihteki verilere göre hesaplama 

yapılmalıdır. Ayrılma akçesinin karar tarihine en yakın tarihteki şirket değerine göre 

belirlenmesi halinde, dava süresince şirketin malvarlığının özensizlik veya diğer 

ortaklar tarafından kasten eritilmesi, şirketin malvarlığı değerlerini azaltan işlemler, 

devirler ve borçlanmalar yapılması ihtimaline karşılık davacı ortak mahkemeden 

şirket malvarlığının korunması için gerekli tedbirlerin alınmasını talep edebilecektir.  

Ayrılma akçesinin doğduğu an ile muacceliyet anı birbirinden farklıdır. 

Ayrılma akçesi kural olarak ortağın şirketten ayrılması ile muaccel olur ve alacak 
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hakkına dönüşür. Ancak ayrılma akçesi, şirket kullanılabilir bir öz kaynak üzerinde 

tasarruf ediyorsa, ayrılan kişinin esas sermaye payları devredilebiliyorsa veya esas 

sermaye, ilgili hükümlere göre azaltılmışsa, ayrılma ile muaccel olur.  

Şirketin kullanılabilir öz kaynağı varsa, ayrılan ortağın esas sermaye payını 

şirket iktisap eder ve iktisap edilen esas sermaye payının bedeli kullanılabilir öz 

kaynaktan ödenir. Şirket kendi esas sermaye paylarını, alacağı payların itibarî 

değerlerinin toplamı esas sermayenin yüzde onunu aşmıyorsa iktisap edebilir; ancak 

şirket sözleşmesinde öngörülen veya mahkeme kararıyla hükme bağlanmış bulunan 

bir şirketten çıkma ya da çıkarılma dolayısıyla, esas sermaye paylarının iktisabı 

hâlinde, bu sınır yüzde yirmi olarak uygulanır. Devralınacak esas sermaye payı, esas 

sermayenin yüzde yirmisini aşıyor ise aşan kısım için esas sermaye azaltılabilir veya 

şirket payı bir ortak veya üçüncü kişi ile birlikte paylı mülkiyet esasına göre iktisap 

edilebilir. Şirket, kullanılabilir öz kaynakları bulunmasına rağmen ayrılma akçesini 

ödemezse ayrılan ortak, genel haciz yoluna başvurarak alacağının ödenmesini talep 

edebilir. İtiraz halinde, şirketin takip tarihi itibariyle ayrılma akçesini ödeyecek kadar 

öz kaynağa sahip olup olmadığı, ayrılan ortak tarafından açılacak itirazın iptali 

davasında tartışılacak ve karara bağlanacaktır.   

Ayrılan ortağın esas sermaye payının devredilebilmesi ayrılma akçesini 

muaccel hale getiren ikinci haldir. Şirket, ayrılan ortağın payını başka bir ortağa ya 

da üçüncü kişiye gerçek değerinden devrederse bu halde ayrılmadan şirket malvarlığı 

etkilenmez ve ortağın ayrılma akçesi muaccel olur. Ayrılma akçesi, esas sermaye 

payını devralan ortak veya üçüncü kişinin ödediği devir bedelinden karşılanır. 

Ayrılma akçesinin muaccel olması için ayrılan ortağın payının devredilebiliyor 

olması yani devrin mümkün hale gelmesi yeterli değildir. Ayrıca ayrılan ortağın esas 

sermaye payının ortaklardan birine veya üçüncü bir kişiye devredilmiş olması 

gereklidir. Zira devrin mümkün hale gelmesi durumunda henüz devir sözleşmesinin 

akdedilip akdedilmeyeceği veya genel kurulun onay verip vermeyeceği ya da devir 

bedelinin ödenip ödenmeyeceği belli değildir. Dolayısıyla ayrılma akçesi ayrılan 

ortağın esas sermaye payının devrinin gerçekleşmesi ile muaccel olacak ve ayrılma 

akçesi devir bedelinden ödenecektir.  

Kullanılabilir öz sermaye tutarı ayrılma akçesini karşılamaya yetmiyor ve esas 

sermaye payı da devredilemiyorsa, ayrılma akçesinin ödenmesi için esas sermayenin 

azaltılması yoluna gidilebilir. Burada amaç ayrılan ortağın esas sermaye payının itfa 

edilerek bedelinin ayrılan ortağa ödenmesi suretiyle ayrılma akçesinin ödenmesidir.  
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Ayrılma akçesinin ödeme kaynakları arasında bir sıralama bulunmamaktadır. 

Öncelikle ayrılan ortağın esas sermaye payının üçüncü kişiye devri suretiyle ayrılma 

akçesinin ödenmesi sermayenin korunması ilkesine uygundur. Devrin mümkün 

olmadığı hallerde ayrılma akçesinin kullanılabilir öz kaynaklardan ödenmesi o da 

mümkün olmazsa son çare olarak sermayenin azaltılması yöntemine başvurulması 

hükmün amacına uygundur.  

Şirketten ayrılma durumunda, ayrılan ortağın sahipsiz kalan esas sermaye payı 

bir veya birden fazla olabilir. Ayrılan ortağın gerek bir paya sahip olması gerekse 

birden fazla paya sahip olması durumunda, limited şirkette payın bütünlüğü 

ilkesinden vazgeçilmiş olmasından dolayı, şirket, ayrılan ortağa ayrılma akçesini, 

ayrılan ortağın payını bölmek suretiyle ya da ayrılan ortak birden fazla paya sahipse 

payları bölmeksizin esas sermaye paylarının bir kısmını kendisi iktisap etmek, bir 

kısmını ise üçüncü bir kişiye veya diğer ortaklara devretmek suretiyle ödeyebilir. 

Hatta ayrılma akçesini ödeyebilmek için bu iki işlemin yanı sıra payların bir kısmı 

bakımından esas sermayenin azaltılması yoluna da gidebilir.   

Birden fazla ortak gerek çıkmaya katılma yoluyla gerek birbirlerinden bağımsız 

çıkma veya çıkarılma yoluyla eş zamanlı olarak şirketten ayrılmış olabilir. 

Muacceliyet halleri de ayrılan ortaklar bakımından eş zamanlı gerçekleşir. Bu halde 

şirketin kullanılabilir öz kaynakları, birden fazla ayrılma akçesi alacaklısının 

haklarını sağlamaya yetmeyebilir. Ayrılma çıkmaya katılma yoluyla 

gerçekleştiğinde, bu surette çıkan tüm ortaklar, esas sermaye paylarıyla orantılı 

olarak eşit işleme tabidir. Eşit işlem ilkesi, ayrılma akçesinin gerek hesaplanması 

gerekse ödenmesi bakımından önemlidir.  

Ayrılan ortak ayrılma akçesi ödeninceye kadar şirkete karşı ileri sürebileceği 

bir alacak hakkına sahiptir. Ayrılma akçesinin ödenmeyen kısmı, şirkete karşı, bütün 

alacaklılardan sonra gelen bir alacak oluşturur ve ödenmeyen kısım yıllık raporda 

kullanılabilir öz kaynak tutarının tespiti ile muaccel hale gelir.  

Ayrılma akçesi ayrılan ortağın şirkete karşı sahip olduğu borçlar hukukuna 

özgü bir alacak hakkı olduğundan, TTK md. 642 hükmüne göre muaccel olan 

kısımla ilgili şirketin temerrüde düşürülmesi halinde, ayrılma akçesi alacağına 

temerrüt tarihinden ödeninceye kadar temerrüt faizi işletilmelidir. Ayrıca ayrılma 

akçesinin belirlenip muaccel hale gelmemesi nedeniyle ödenememesi halinde de 

alacağa anapara faizi işletilmesi mümkün olmalıdır.   
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Limited şirketlere ilişkin düzenlemelerde ayrılan ortağın bilgi alma ve inceleme 

hakkına yer verilmemiş olsa da şirketten ayrılan ortağın alacağı tamamen ödeninceye 

kadar ve yalnız ayrılma akçesi ile sınırlı olarak bilgi alma hakkına sahip olduğu 

kabul edilmelidir.  

Ayrılma akçesi alacağı, diğer alacak hakları gibi rehin, haciz ve diğer hukuki 

işlemlere konu olabilir, miras yoluyla intikal edebilir ve şirketin iflasında üçüncü bir 

kişinin hakkı gibi işlem görebilir. Ayrılma akçesi alacağı ibra yoluyla sona 

erdirilebilir.  

Ayrılma akçesi alacağı ayrılan ortak ile şirket arasındaki ortaklık ilişkisinden 

kaynaklanan bir alacaktır ve TBK md. 147 gereği beş yıllık zamanaşımına tabidir.  
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