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OZET

AO’lar kazang elde etmek ve elde ettikleri bu kazancida ortaklarina dagitmak
amaciyla kurulan kuruluslardir. Bu amagclar1 nedeni ile de hayir ve yardimsever
nitelikteki diger kurumlardan farklilik gosterirler. AO’da pay sahibinin kar payr en
onemli mali hakki olarak karsimiza ¢ikar. Bir anlamda pay sahibini ortakliga baglayan

temel etken de pay sahibinin kar pay1 hakkidir.

AO'nun kar elde etme amaci vazgecilemez ve terk edilemez mahiyettedir.
Ancak, bu anlamdan ortakligin her donemde elde etmis oldugu kéarini her sart altinda
pay sahiplerine dagitmasi sonucu ¢ikarilamayacaktir. AO’da pay sahibinin kar payi
hakki, ortakligin siirekli gelisimi ve ortakligin devami amaciyla sinirlandirilmistir. Bu

sinirlandirmada pay sahibi ile ortaklik arasinda bir menfaat catismasi1 dogurmaktadir.

Calismamizda pay sahibinin kar payr hakki, TTK ve SerPK ile diger mevzuat
acisindan incelenmeye calisilmis, 6zellikle kar paymnin hukuki niteligi, karin tespiti ve
yedek akgeler hususu ayrintili olarak agiklanmaya ¢alisilmistir. Halka kapali AO’larda,
kar paymin tespiti yoniinden kaynaklarin bollugu yoniinden herhangi bir kaynak
sikintist ¢ekilmemekle birlikte, HAAO’lar yoniinden mevzuatin SPK ve tebligleriyle
diizenlenmesi ve konunun uzmanlik gerektiren vergi ve muhasebe hukukunu igcermesi
nedeniyle cesitli zorluklar yasanmistir. Bu anlamda ¢alismamizda da kar payr hakk: ve

kar dagitimi1 konusu daha ¢ok Ticaret Hukuku ag¢isindan irdelenmistir.

Bu ¢alismamiz ile AO’larda kar payr hakki ve bu hakkin kapsami TTK ve SerPK

mevzuatindaki son giincel degisikliklerde dikkate alinarak agiklanmaya caligiimstir.



ABSTRACT

Anonymous partnerships and obtain their earnings in the earnings of partners in
order to deploy are established. These objectives with no reason, and they differ from
other institutions of a charitable nature. Share in the profits of incorporated companies,
shareholders are entitled to the most significant financial interests in our face. In a
sense, the main factors that connect to the shareholders of the partnership, shareholders

are entitled to dividend.

Anonymous for the purpose of partnership profit is indispensable nature and can
not be abandoned. However, from this sense of partnership has been achieved in each
term of the profits distributed to shareholders under any circumstances the result will
not be issued. Have the right to dividend of shares in joint-stock partnership, a
partnership and continuous development of the partnership is limited in order to
continue. This partnership with the border between shareholders raises a conflict of

interest.

In our study, shareholders of the dividend rights, The Turkish Commercial Code,
and tried to be examined in terms of other legislation has sprinkled with, especially the
legal nature of dividend, profit and reserves are identified in detail, to explain matters
are tried. Closed to the public in joint partnership, profit share determined in terms of
abundance of resources in terms of any shortage of resources is not, in terms of publicly
held coin stock corporations the Capital Market Board legislation and regulation of
communication and issues that require expertise in the tax and accounting laws to
include a variety of reasons has difficulties. In this sense, our work or dividend rights

and the issue of profit distribution more in terms of Commercial Law was discussed.

In this study with our joint partnership and the right to dividend rights and the
scope of the Turkish Commercial Code last update changes in the Capital Market Law,

taking into account is tried to explain.
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ONSOZ

AQ’lar giiniimiiz ekonomik diizeninin temel yapisini olusturmasi ve kiigiik
tasarruflar1 bir araya getirerek sermayenin kiiclik halk Kkitlelerine yayilmasindaki

islevleri nedeniyle biiylik 6neme sahiptirler.

AQO’ya sermaye koyan pay sahibi getirmis oldugu bu sermaye karsiliginda
ortakliktan bir semere almak isteyecek olup bu semerede karsimiza kar payr olarak
cikacaktir. Kar pay: ortakliklar hukukunda pay sahibinin en énemli ve vazgecilmez bir
hakki olup bir anlamda pay sahibini ortakliga baglayan ana etkendir. Buna karsin
ortaklik ise her zaman elde etmis oldugu kar payini pay sahiplerine dagitmayarak bazen
yedek akce seklinde biinyesinde tutarak ortakligin oto finansmaninda kullanmak
isteyecektir. Bu durumda ise ortaklik ile pay sahibi arasinda bir menfaat catismasi
olacaktir. Calismamizin ana fikrini ise taraflar arasindaki bu menfaat c¢atismasi
olusturmakta olup kar-ortaklik-pay sahibi arasindaki durum TTK’ da ortaklik lehine
diizenlenmis iken HAAQO’larda TTK ndeki bu diizenlemeye bir tepki olarak pay sahibi

lehine diizenlenme yoluna gidilmistir.

Halka acik olmayan ve halka acik olan AO’larda kar payr uygulamasi ticaret
hukuku, vergi hukuku, muhasebe hukuku ve isletme bilimini ilgilendirmesi nedeni ile

oldukca karmasik bir yapiya sahiptirler ve kendisine 6zgii konular1 igermektedir.

Bu anlamda g¢alismanin hazirlanma siirecinde her zaman ilgi ve desteklerini
esirgemeyen degerli hocam ve tez damismanim Sayin Yrd. Dog¢. Dr. Besir Fatih
DOGAN’a, tez calismami belirlemede yol gosteren degerli hocam Saymn Yrd. Dog. Dr.
Hayri BOZGEYIK’e ve tez calismam sirasinda her zaman yanimda olan aileme

tesekkiirii bir borg bilir, sonsuz saygi ve siikranlarimi sunarim.

Mustafa COLAK
Kirikkale 2009



ICINDEKILER

ONSOZ......ooooeeeeeee ettt st v

KISALTIMALAR ...ooivieeeeeeveeveeee s s s X1

GIRIS ..ottt ettt ettt ne st 1
BIiRINCi BOLUM

PAY-PAY SAHIPLiGi KAVRAMI, KAR VE KAR PAYI HAKKI, KAR
PAYININ HUKUKI NITELIKLERIi

I. PAY KAVRAMI VE HUKUKSAL NITELIGI .......cccocovviniininins 4
A. Pay Sahipligi Kavrami .........ccooiiiiiiiiiiiciiee e 6
B. Pay Sahibine Taninabilecek Haklar............ccccooiiiiiiiii, 8

L KAR KAVRAMI .....ooovtmiiiiiitiieiiessees s 8
AL GENEIOIAIAK ... 8
B. TANIMI .o 9
O S ) ol 113 3 OO R PP OPPP PP 10

1. Ticari KAr-Mali KAr ........ccooiiiiiiii e 10
2. SATTKAT o 11
D. Dagitilabilit KAT .......oooviiiicee e 14

L KAR PAYT .. 15
AL BIrinet TeMELH ..oouvveeiiiie i 17
B. TKINCT TEMEL ...cvvovvecececvieieecceee ettt 18

V. KAR PAYI KAVRAMINI BENZER KAVRAMLARDAN AYIRAN

OZELLIKLER ......oooiiiiiiiiii e 19
A. KAr Pay1-Faiz TlSKiSi......ccccoviviirereriiiccieeeceeie e 19
B. Kar Pay1 - Hazirlik Devresi Faizi IiSKisi .........cccoveveiieiicreiieeecesee e 19
C. Kar Pay1 - Tasfiye Pay1 IlisKiSi........cccoeeriiiiiiieieiiececceee e 22

V. KAR PAYININ HUKUKI NITELIGT ......coooooviviiiiiiniccnns 23
A. Malvarliksal ve Bireysel Bir Ortaklik Hakki Niteligi ......c.ccocoviviiiiiniiniicnnnnn 23
B. Miiktesep Hak NItelifl ......covoveiiiiiiiiiiiiiiiie s 23

1. Tiirk Ticaret Kanunu AGISINAan............cccoveeeiiiieeeiiiiiie e e e 23
a. Birinci Temettiiniin Miiktesep Hak NiteliSi.......ccccoooiiiiiiniiniinniciiieen, 23
(1) GENEL OlAraK......ccuveiireieeieeieee e 23



(2) Yargitay Kararlar1 Isiginda Birinci Kar Payr Kavrami.........ccccocceivinenne 27

(3) Doktrinsel Anlamda Birinci Kar Payr Kavrami ...........ccoccoovviiiiiiniennne 29

b. ikinci Temettiiniin Miiktesep Hak Nitelifi ......ccccovverrrerererereereerereeeeeenens 34

2. Sermaye Piyasasi Kanunu Ag1SIndan..........ccccvvoveiiiiiniinieiinic e 34

C. Sarta Bagli Alacak Hakkt NIt€ligi.......cccovvriiiiiiiiiiiiiiiiieesiie e 36
IKINCI BOLUM

ANONIM ORTAKLIKLARDA PAY SAHiBi ACISINDAN KAR PAYININ
TESPITI

|. HALKA ACIK OLMAYAN ANONIiM ORTAKLIKLARDA

KAR PAYININ TESPITI .....ooooviiiiiiiiiiiinicssssssssssssssssnessnens 38
AL GENELOIAIAK ... 38
B. Ortakligin Hesap Donemi Karinin TesSpiti .......cccveveeiiieiiiiiienieseesee e 41

1 . Bilangonun DUZenlenmesi ........ooueriveeiiiiiieiie e 42
a. TTK Kapsaminda Bilangonun Aktif TabloSu ...........cccceovreiiiiiiniiiinnns 45
b. TTK Kapsaminda Bilangonun Pasif Tablosu...........ccccevvevineneiencnennnn 46

C. Donem Karindan indirilmesi Gereken Kalemler ve Yedek Akgeler................. 48

1. Indirilmesi Zorunlu KalemIer ............cccoovevovoieeeeiieeeeeeeee e, 48

a. GECMIS YHIAr ZATATT.....eiiiiiiiiiiieciiie et 48

b. Vergi ve Benzeri Mali YUKGMIGIGKIET ......ocvvviiiiiiiiiiiece 50
c. Kanuni ve Ihtiyari Yedek Akgelerle Kanun ve Esas Sozlesme

Hiikiimleri Geregince Ayrilmasi1 Gerekli Yedekler ..........c.cocoeviiiiiinnnnnn. 50

(1) GENEI OdAraK........eeiieeiieiie et 50

(2) Kanuni Yedek AKGEler ........ccovvviiiiiiiiieii e 52

1. GeNel Olarak .........cocoveiiiiiiiiii s 52

ii. Birinci Kanuni Yedek AKGe AYITImi .....ccooviiiiiiniiiiiiiec e 54

iii. Ikinci Kanuni Yedek AKGE AYIIMI.....c.coccviveveriirererereieeceeieennne 56

IV. EMISYON PrimIEr ...c.coovviii e 57

v. Iptal Edilen Ortaklik Paylart ............ccccooveevereniieceerereeseeceseesene 58

(3) Istege Baglt Yedek AKGEIET .........ccvvevevveeceeierereeececee e, 59

1. Genel Olarak ... 59

ii. Esas Sozlesme Ile Ayrilan istege Bagl Yedek Akgeler ................... 61

iii. Genel Kurul Karar1 ile Ayrilan Istege Baglh Yedek Akgeler............ 62

(4) Gizli Yedek AKGEIET ......ceivieiiiiiieiiie et 64



2. Esas sozlesme Veya Genel Kurul Karariyla Yillik Kardan Diisiilmesi

MUMKGN KaleMIET ......veiiiiiiiiie e 69
D. Dagit1lacak KAT ......coeiviiiiiieiiiie it 69
1. Birinei KAr Payl......c.cooiiiiiiiiicic e 69
2. TKINCT KAT PAYT ..ot 72
Il. HALKA ACIK ANONiM ORTALARDA KAR PAYININ TESPIT
EDILMESL ...ttt sbeene s 72
A. Halka Acik Anonim Ortaklik Kavrami ve TTK-SPK IliskiSi.....cocovevverreverannee. 72
1. Halka A¢ik Anonim Ortakliklar Kavrami ve Kapsami...........ccocevcviniiennnnn 73
2. TTK-SEIPK TISKISi +.vvvvivecveieiseeceeteieieseseeeetetesesesssste e eseseste e ses s sen e 76
B. Halka A¢ik Anonim Ortakliklarda Kéar Paymin Tespit Edilmesi...........c...ccc.e... 78
1. GENEl OIAraK ......ccooviiiiiieee e 78
2. Karin Dagitilmasimna Iligkin SPK SiStemi........ccoeevrireveriererisseresisesesiesensenns 79
A. Yasal DUZENIeme.........c.cooiiiiiiiiiiiiciee e 79
b. Sermaye Piyasasi Kurulunun Birinci Temettiie Iliskin Diizenlemesi....... 82

(1) Hisse Senetleri Borsada Islem Goren Ortakliklarda
Birinci Temettli Oran1 ve Temettli Dagitimi.........coccoovvviiiciiiincinnn, 82

(2) Hisse Senetleri Borsada Islem Gérmeyen Ortakliklarda

Birinci Temettli Oran1 ve Temettii Dagitimi.........ccoovevviiviiiiicinen. 83
C. TeMEH AVANSI ..ot 84
1. GeNel Olarak .......ccoociriiiiiiiie e 84
2. Temettii Avansinin Hukuki Dayanag1 ve Dagitima Karar Verecek Organ...86
3. Temettii Avanst Dagitim Karari.........cccoocoiviiiiiiiiiciiiiec e 87
4. Temettii Avansinin Kaynagi ........ccoovviiiiiiiiieiieeee e 88
5. Temettii Avansinin Sinirlart ve Dagitim Zamani.........cccocevvveviinciinicinene, 89
6. Dagitilacak Temettii Avansi Tutarinin Hesaplanmasi ..........c.ccooovevvicinenne. 90
7. Imtiyazl Pay Sahiplerine ve Ortaklar Disinda Kardan Pay Alan
Kisi ve/veya Kurumlara Temettii Avansi Dagitilmamasi..........ccccevcveiinnnne 91
8. 11an ve Bildirim ESSIAIT ......cccc.vvviviviiiiicieietcieceeeie e 91
9. Temettii Avans1 Dagitim Zamam ve Temettii Avans: Odemelei ................ 91
10. Temettii Avans1 Dagitilmasinda Sorumluluk...........ccccovviiiiiinniinien, 93

D. Halka Agik Anonim Ortakliklarda Kar Dagitma Zorunlulugunun Istisnalart.... 94

E. KArin KOTUNIMIAST .ooviveirriiiiiiieei ittt s s e e e et ettt st e e et eeessbaessseeeseeessbasnsseessesessrnnans 96

Vil



I11. KAYNAKLARI YONUNDEN KAR PAYI DAGITIMI ............cccceeurrnnnnn, 97

A. Yedek Akgelerden KAr Dagitimi.......c.cccveoviiiiiiiiiiieiieicse e 97
1. Kanuni Yedek Akgelerin Kar Pay1 Olarak COzUImesi........c.ccvvvrveeiineennnen. 97
2. Gizli Yedek Akgelerin Kar Pay1 Olarak COzUGImMesi .......cccevevveieeiiieiinnnnnne 98
3. Istege Bagl Yedek Akcelerin Kar Pay1 Olarak COZilmesi ........cvvvvevevennee. 99
a. Ihtiyari Yedek Akgelerin Kéar Pay1 Olarak COzZGlmesi.........ococevevvceeunanae. 99
b. Olaganiistii Yedek Akgelerin Kar Pay1 Olarak Coziilmesi ............ccueeennee. 99
c. Isciler Yararma Yardim Orgiitleri Kurulmas1 Amaci ile
Yardim Akgelerinin Kar Pay1 Olarak Coziimlenmesi.............ccevvrnnee 100
B. Ozvarliktan Kaynaklanan KAr DagitimI............cceeveeiiereiecneseeieeee e 101
IV. ANONIM ORTAKLIKLARDA YILDA BIRDEN FAZLA KEZ KAR
DAGITIMI SORUNU ....coouiiimiimririnisesisssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssesss 104
V. KAR DAGITIM KARARI .......c.ooovimiiimiiieeineenssinssesssssss s ssssssssssssseens 107
V1. KAR PAYI ODENECEK PAYLARIN BELIRLENMES] VE
KARDAN YARARLANMA ZAMANI .....ovtiviimiiriniieseisssssssssssessssesens 110
A. Halka Acik Olmayan Anonim Ortakliklarda ..........cccccooiiiiiiin 110
B. Halka Ag¢ik Olan Anonim Ortakliklarda ............cccccvviiniiiiniiienic e, 112
VIIl. KAR PAYININ ODENME SEKLi VE ZAMANI .........ccccocovoveiiinirninns 114
A. Halka A¢ik Olmayan Anonim Ortakliklarda ............cccoviiiiiiiiiiiin, 114
B. Halka A¢ik Anonim Ortakliklarda ...........ccceviiiiiiiiiiiii e, 116
VI KAR GARANTIST. .....oooviiiiiiiicicees s 118
IX. KAR PAYINDA VE TEMETTU AVANSINDA ZAMANASIMI ............ 119

UCUNCU BOLUM

PAY SAHIBININ KAR PAYI HAKKINI KISITLAYAN UNSURLAR

L IMTIYAZLI PAYLAR ......ooooiiiiiiiieiesie s 120
AL GENELOIAIAK ... 120
B. KArda IMtiyaz ........cccoviveiiiieiiieecce e 124

1. Birinci Kar Payinda Imtiyaz SOrUnU ..........cccccoveveevivereiiiieceieeeeeccee e 126
2. Kar Payinda Imtiyazli Oydan Yoksun Hisse Senetleri ...........cccocouvevereunnne. 127
a. Oydan Yoksun Hisse Senetlerine Taninabilecek Haklar .............ccccocuee. 129
b. Oydan Yoksun Hisse Senetlerinin Kar Pay1 Hakki............cccooeiiiiininnne 129
¢. Oy HakKkinin Geri DONMESI........covvieiiiiieiiiieiiiie e 130

VIl



II. YONETIM KURULU UYELERININ KAZANC PAYLARI ve HUZUR

HAKKI .ttt be b 131
ALGENEIOIAraK ... 131
B. Kazang Paymin Hukuki Niteligi.........cooceiiiiiiiiiiiiiiiiiie e 132
C. Yénetim Kurulu Uyeleri Kazang Pay1 Dagitilmasinin Sartlart ..............c......... 133
D. Yénetim Kurulu Uyelerinin Huzur HakKi........ocoovevevevivieieieseeeeeee e, 136

L INTIFA SENETLERI .....oooooooiiiiiiiii s 137
AL GENEIOIAIAK ... 137
B. Intifa HiSSE SEN@di.....c.veveveveireeceereieieeescieeeses st es et en e es e, 137
C. Adi Intifa SENELIETT .....cvuvviieiveieieieeccee e 138

1. GeNEI OIAraK .......coviviieiiiiec e 138
2. YEUKIT OFQaNn........coveiieiieiieeie ettt 138
3. Intifa Senedinden Yararlanabilecek KiSiler ...........ccovvvrnvivevcsesrisenenenennns 139
4. Intifa Senedinin Sahibine Verdigi HaKIar............cccovveerrirernieresncrenienennns 140
a. Safi Kazanca Katilma...........cccooiiiiiiiiiee e 140
b. Tasfiye Neticesine Katilma...........ccooeiiiiiiiiiiiiieee 141
c. Bedelsiz Pay Satin Almada OnceliK...........cocoeveveriiecereeiieceieeeeeeeaee, 142
D. Kurucu Intifa SENEtIEri........ccovuevivivrecreieiiieceteteteeeeee e 142
1. GeNEl OIArak .......coiviieiiiiiece e 142
2. Kurucu Intifa Senetlerinin Kardan Yararlanma Haklar1 ve
Bu HakKin Orant ........c.oooiiiiiiiiiiii e 143
3. Kurucu Intifa Senetleri Sahiplerinin Kardan Yararlanma Oraninin
[k Sermaye Miktari ile Sinirli Olup Olmadigi SOrunU..........cccevevvvevevnannn 143
4. Kuruculari Kar Paylariin Muacceliyet Tarihi, Dava Haklar1 ve
Zamanasimi SOTUNIATT ....ovvviiiiieiiiie it 146
E. Katilma Intifa Senetleri..........ccooveveveveieieieieeeeeeeeee e, 147
1. Genel Olarak .........cccocviiiiiiiiiiisi 147
2. KIS Sahiplerinin HaKIart..........ccccevviieeuiriiieiecieieeeeeeve e, 148
3. KIS Sahiplerinin Kar Payt HakKi...........cccovieviiiireiiirceiiceesceeece e, 149

IV. KARA KATILMA HAKKI VEREN TAHVILLER .........cccocoevvivvivininnnn, 151

A TahVil SENEHIETT ... 151
1. Tahvil Thrag Limiti Ve Vadesi ......ccccveveviviieieriiiieseeee s 153

a. Halka Acik Anonim OrtakliKlar..........cccoviiiiiiiiiiee e, 154

b. Halka agik olmayan Anonim Ortakliklar............ccoccovviiiniiiiiiiiiee 155



B. Kara Istirak Hakki Veren TahVIllEr ..........ccoocvoieviiieeiceceeeee e 156

V. ORTAKLIK PERSONELINE ODENECEK KAR PAYL........cccccouvvniiinnnnns 157
A. Personelin Kara Katilmast........cccocveiiiiiiiiiieic e 157
1. Halka A¢ik Olmayan Anonim Ortakliklarda ............ccoooeiiiiiiiiiiiiiicns 158
2. Halka A¢ik Anonim Ortakliklarda..........ccccooeviiiiiiiiii e, 158
B. Personel Yararina Yardim Akge Ayrilmasi ve Yardim Sandiklari
KUTUIMAST e 159
1. Halka A¢ik Olmayan Anonim Ortakliklarda ............ccoceoveivviiiieniiinnnn, 159
2. Halka Ag¢ik Anonim Ortakliklarda...........ccccovviiiiiiiniiiinii e 160

DORDUNCU BOLUM

ANONIM ORTAKLIKLARDA HAKSIZ VE GERCEK DISI KAR DAGITIMI

|. HAKSIZ VE GERCEK DISI KAR KAVRAMI.......cccccoovvviierinrerseenrerrnnn. 162

Il. HAKSIZ VE GERCEK DISI KAR PAYI DAGITIMINDAN
OLUSAN SORUMLULUK HALLERI .......ccccoooviiiiiiiiieecee e 164
A. Pay Sahiplerinin Sorumlulugu ........c.coooiiiiiiii 164
B. Yénetim Kurulu Uyelerinin Sorumlulugu............coovevevricveiierereieiesiceessenns 167
1. Yonetim Kurulu Uyelerinin Haks1z Kardan Dogan Sorumlulugu.............. 167

2. Yonetim Kurulu Uyelerinin Haks1z Kazang Payindan

Dogan Sorumlulugu ........ccoooiiiiiiie 171
C. Kéra Katilan Diger Kisilerin Sorumlulugu..........ccccooiiiiiiiiiiiiiiic, 173
D. Denetcilerin Haksiz Kar Dagitimindan Dogan Sorumlulugu ............ccccceeee 173
I ZAMANASIMI ..ot 174
SONUGC ...ttt b et ettt b e e bt e b e sbe e nbe et e sneeabeenne s 175
KAYNAKQCA ... 178
OZGECMIS ..ottt asen e, 188



a.g.e.
a.g.m.

AO
AUEHFD.
b.

bkz.

B.
BATIDER
BK

C.

dn.

E.
EIiTAD.
ETK

f.

GK

GVK.
HAAO
HD.

HGK

IiK.

ik. Mal. Der.

IMKB

KISALTMALAR

. ad1 gegen eser

: ad1 gecen makale

: Anonim Ortaklik

: Atatiirk Universitesi Erzincan Hukuk Fakiiltesi Dergisi
- bent

: Bakiniz

: Basi

: Bankacilik ve Ticaret Hukuku Dergisi
: Bor¢lar Kanunu

: Cilt

: dipnot

: Esas No

: Eskisehir Iktisadi Ilimler ve Ticaret Akademisi Dergisi
: Eski Ticaret Kanunu

: Fikra

: Genel Kurul

. Gelir Vergisi Kanunu

: Halka A¢ik Anonim Ortakliklar

: Hukuk Dairesi

: Hukuk Genel Kurulu

: Icra ve Iflas Kanunu

: Iktisat ve Maliye Dergisi

: Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi

Xl



iUHFM

KIS
KVK
md.
MK
No.
OYPS.
RG.

RKD.

SerPK

SPK

TCMB.
TD.
TTK
vb.

vd.

VUK

YK

YKD.

yy.

: Istanbul Universitesi Hukuk Fakiiltesi Mecmuasi
. Karar No

: Katilma Intifa Senedi

: Kurumlar Vergisi Kanunu
: madde

: Medeni Kanun

: Numara

: Oydan Yoksun Pay Senedi
: Resmi Gazete

: Resmi Kararlar Dergisi

: say1

: sayfa

: Sermaye Piyasas1 Kanunu
: Sermaye Piyasas1 Kurulu

: Tarih

: Tlirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi
: Ticaret Dairesi

: Tiirk Ticaret Kanunu

: ve benzeri

: ve devami

: Vergi Usul Kanunu

Y1l

. Yonetim Kurulu

: Yargitay Kararlar1 Dergisi

> yiizyil

Xl



GIRIS

AO’lar sermaye sirketlerinin en karakteristik ozelliklerini biinyelerinde
tasimalar ve kiiclik tasarruflar1 bir araya getirerek sermayenin kiigiik halk kitlelerine
yayilmasina biiyilk katkida bulunur. Bu anlamda AO’lar iktisadi a¢idan Onemli
olduklar1 kadar sosyolojik ag¢idan da 6nemli ekonomik yapilanmalar olarak karsimiza
cikar. Giiniimiizde bu ortakliklara modern kapitalist diizeninin vazgecilmez birimleri
olarak bakilmakta ve bu ortakliklar ilerleyen teknigin gerektirdigi biiylik iktisadi

kuruluslarin olusmasinda ve yasayisinda etkinliklerini siirdiirmektedir”.

Tiirk Hukuk sistemimize AO’lar ilk defa 1850 tarihli Kanunname-i Ticaret ile
girmis, 1926 tarihli Ticaret Kanununda (ETK) daha ayrintili bir sekilde diizenlenmis,
1957 yilinda kabul edilen ve bugiin hala yiiriirliikte bulunan 6762 sayili Tiirk Ticaret
Kanunu ile de hukuk sistemimizin bir par¢asi olmustur. TTK md.271°de, ortaklilarin
esas sozlesmelerinde sirket mevzularinin agikga gosterilmek sart1 ile kanunen yasak
olmayan her tiirlii iktisadi maksat ve konu i¢in kurulabilecegi hiikiim altina alinmistir.
Bu kanun hilkmiinden de acik¢a anlasilacagi lizere AO’larin amaci ve konusu iktisadi
bir c¢ikar saglamak ve iktisadi girisimden elde edilen bu menfaati de ortaklara
dagitmaktir. TTK’ya gore, daha genel nitelikte olan BK’nin ortakligi tanimlayan BK.
md. 520 vd. maddelerinde de “iki veya ziyade kimselerin emeklerini ve mallarin
miisterek bir gayeye erismek icin birlestirmegi iltizam ederek sirket kurabilecekleri”
hiikiim altina alinmistir. Miisterek gayeden de anlagilmasi gereken hususun ortakligin
kar elde etme amaci oldugu gayet aciktir. Biitiin bu madde hiikiimlerini birlikte
degerlendirdigimizde Tirk Hukuk sisteminde ortakliklar sadece kar elde etmek ve bu

kar1 ortaklarina dagitmak amaciyla kurulabilinecektir.

AO’larin kar elde etme ve bu karin dagitimi AO’nun var olus amacidir. Kar payi
ilerleyen boliimlerde daha ayrintili agiklayacagimiz iizere pay sahibinin en 6nemli mali
hakki olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu bakimdan AO’da kar kavrami ve bu karin basta
ortaklik ve pay sahipleri ile diger kara katilan kisilere dagitilmasi bir AO’da ¢6ziilmesi

gereken en 6nemli konu olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

! BILGIN Yiiksel, Anonim Ortakliklarda Kar Dagitimi1 ve Kara Katilan Kisiler, Ankara 1982, s.1.



Bir AO’da, pay sahiplerinin kar pay1 alma hakki ile ortakligin yatirnrm yapma
amaci birbiri ile ¢atisan iki zit menfaat olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Pay sahipleri
ortakliga getirmis olduklar1 sermaye oraninda Kar payi almak isterken, ortaklikta elde
etmis bu kar1 miimkiin oldugunca pay sahiplerine dagitmayarak, 6zellikle de yedek
akce olarak biinyesinde tutmaya caligarak, oto finansman yolu ile yeni yatirimlar
yapmayi hedefleyecektir. Ortaklik kar elde etmedigi takdirde, kar dagitarak sermayenin
iadesi anlamina gelecek ddemelerden kaginmali, buna karsin kar elde ettigi zamanlarda
ise pay sahiplerine kar pay1r 6demesinden ka¢inmamalidir. Ortaklik ve pay sahibi
arasindaki bu dengeler menfaati saglandig1 siirece ortaklik daha da gili¢lenecek,

ortakliga yeni pay sahipleri dahil olacak ortakligin mali yapis1 gliglenecektir.

Bununla birlikte AO’larda kar dagitimi sadece pay sahibi ve ortaklar
ilgilendirmemekte, bu karin elde edilmesinde degisik sekillerde katki sahibi olan
kuruculari, ortaklik yoneticilerini, ortaklik blinyesinde ¢alisan miistahdem ve isgiler ile
intifa senedi sahiplerini, tahvil sahiplerini ve hatta baska sekillerde ortakliktan alacakli

olan kisileri de olduk¢a yakindan ilgilendirmektedir.

Halka agik olmayan AO’larda kiigiik sermaye sahibinin ortaklik vasfi,
HAAO’lardakine oranla daha baskindir. HAAO’larda kiiciikk sermaye sahipleri
ortaktan daha ¢ok yatirimci durumundadir. Dolayisiyla HAAO’larda kar dagitiminin

onemi daha belirgin bir sekilde karsimiza ¢ikmaktadir.

Caligmamizin konusu olan AQO’larda kar payr konusu TTK’ da ve SerPK’da
diizenlenmis olmakla birlikte 6zellikle vergi ve benzeri mali yiikiimliilikkler agisindan
vergi hukuku, bilangonun diizenlenmesi ve degerlemelerin yapilmasi agisindan
muhasebe hukuku ve kar dagitimi politikasi agisindan isletme bilimi ile yakin iliski
igerisinde bulunmasi ve her birinin ayr1 bir ¢alisma konusu olmasi nedeni ile bu

kavramlara ancak konunun daha iyi anlasilabilmesi agisindan kisaca deginilinecektir.

Bu calismamizda halka kapali AO’lar ile SerPK’da diizenlenen HAAQO’lar
acisindan Kkar payr ve kar paymmin dagitilmasma yer verilecek bankalar, sigorta
ortakliklar1 ile 6zel kanunlarla kurulmus ortakliklardaki kar payr dagitimi uygulamasina
ise yer verilmeyecektir. Calismamizin baz1 boliimlerinde ise, kar pay ile ilgili ve smirl

kalmak kaydi ile TTK Tasarisina deginilinecektir.



13

Bu anlamda “Anonim Sirketlerde kar payi hakki “ adli calismamiz dort
boliimden olugmaktadir. Birinci boliimde ¢alismanin daha iyi anlasilabilmesi agisindan
AO’nun temel kavramlari olan pay, pay sahipligi, kar ve kar payr kavramlari

incelenecek, ayrica kar paymin hukuki niteligi agiklanmaya g¢alisilacaktir.

Ikinci béliimde ¢alismamizin temel konusu olan kéar paymin tespiti konusu ele
alinacaktir. Bu boliimde payin sahibine sagladigi en 6nemli malvarligir hakki olan kar
paymin tespiti, once halka acik olmayan AO’lar agisindan daha sonra HAAO’lar
acisindan incelenecektir. HAAO’lar agisindan kar payr hakki SerPK mevzuati ve
tebligler ile diger tamamlayici mevzuat agisindan incelenmeye calisilacak, o6zellikle
SerPK ile hukuk sistemimize giren temettii avanst kavrami tlizerinde durulacaktir. Yine
calisgmamizin bu boliimiinde karmn tespiti, bu karin hangi kaynaklardan saglanacagi ve
hangi sekilde dagitilacagi, GK’nin kar dagitim karari, kar dagittiminin zamani, sekli ve

zamanagimi ele alinacaktir.

Calismamizin ti¢lincii boliimiinde adi pay sahibinin kar payimi kisitlayan unsurlar
irdelenecektir. Bu bolimde oOncelikle imtiyazli pay sahiplerinin, YK iyelerinin,
personelin, intifa senedi sahiplerinin, kurucu intifa senedi sahiplerinin, KIS sahiplerinin
ve kara katilma hakki veren tahvil senedi sahiplerinin kar pay1 alma hakki, konu ile

ilgistyle sinirli kalinarak incelenecektir.

Calismamizin dordiincii ve son boliimiinde ise AQO'larda haksiz ve gergek dist
kar dagitimi1 ve bunun iadesi sorunu incelenmis olup bu béliimde de haksiz ve gercek
dis1 karin ne oldugu, haksiz ve gercek disi kar dagitimindan dogan sorumluluk halleri

incelenmistir.



BIiRINCi BOLUM

PAY-PAY SAHIPLIGi KAVRAMI, KAR VE KAR PAYI HAKKI,

KAR PAYININ HUKUKI NITELIiKLERIi

. PAY KAVRAMI VE HUKUKSAL NIiTELIGIi

Pay teknik bir anlama gelip, sahibinin kisiliginden ayri, AO’lar hukukunun
merkez kavramuidir®. Pay kavramimin dogru bir sekilde anlasilmasi AO’lar sisteminin de
daha iyi bir sekilde anlasilmasini saglayacaktir. Tekinalp®, “AO’da paym, esas
sermayenin bir pargasi olarak pay, pay sahipligi mevkii olarak pay, haklarin ve bor¢larin
kaynag1 pay, hisse senedi ile es anlamli pay” olmak iizere dort farkli tanimlamasini
yapmistir. Yazara gore, “birinci anlamda pay, esas sermayenin belirli sayida birim
degere boliinmiis olan bir parcasini teskil eder. Bu anlamda pay sermayenin bir
parcasidir”. “Ikinci anlamda pay, pay sahipligi mevkiidir. AO’da pay sahipligi haklari
ve borg, pay sahibine degil paya baglidir”. “Uciincii anlamda pay, kendisine baglanan
haklarin ve borcun kaynagini ifade eder”. “Dordiincii ve son anlamda ise pay, hisse
senedi ile es anlamli olup payin senede baglanmasi zorunlu degildir®”. Imregiin®, AO’da
payt “sermayenin belirli birim degere bolinmiis en kiigiik kismini olusturan ve
ortaklikta bir ortaklik mevkiini teskil eden pargasi” olarak tanimlamistir. Bu tanima
gore, paya kim malik ise ortak odur. Bagka bir anlatimla ortaklik sifati, paya gore, belli
olur. Bu nedenle pay sahibinin kisiliginden ayr1 soyut mevkii olarak nitelemek miimkiin
olur. Her pay digerinden bagimsiz olarak sahibine gesitli haklar ve sermaye taahhiit

borcu olmak tizere ¢esitli borglar yiikler.

Bir bagka anlamda pay, ona bagli hak ve borg¢larin biitiinlinii belirtir; ortagin

ortaklikla olan hukuki iliskisini ortaya koyar. Bu iliski karsilikli hak ve borglarin

2 TEKINALP Unal-(POROY Reha-CAMOGLU Ersin), Ortakliklar ve Kooperatif Hukuku, istanbul 2000,
5.416; IMREGUN Oguz, Anonim Ortakliklar, Istanbul 1989, s.273; IMREGUN Oguz, Kara Ticareti
Hukuku Dersleri, Istanbul 2001, 5.373.

* TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, 5.416.

* TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.416-417.

*IMREGUN, AO., 5.273; IMREGUN, Kara Ticareti, 5.373.



kaynagidir. Hak ve borglari igeren paylar ortakhiga karsi bolinemez niteliktedirler®
(TTK md.400).

Tiirk Hukukunda paylar, kiymetli evrak niteligini sahip, nama veya hamiline
yazili olabilen pay senetlerinde somutlastirilir. Bu senetler mevcut bir hakki agiklayict
nitelikte kiymetli evraktir. Pay senetleri ¢ikarildiktan sonra payla senet birlesir ve artik

bir daha birbirinden ayrilmazlar’.

TTK'da cogu kez pay ile pay (hisse) senedi kavramlar1 birbirine karistirilmis,
bazen es anlaml kullanilmis, bazen de yanlis olarak pay denilecek yerde hisse senedi
denilmis veya hisse senedi denilecek yerde pay deyimi kullanilarak bir kavram
kargasasina sebebiyet verilmistir. (Orn: TTK md.286, 373, 392, 401, 405). Bu
karisikligin sebebi ise, mehaz Isvigre ve Alman hukuklarinda her iki kavram i¢inde ayni

kelimenin (Aktie) kullanilmis olmasidur®.

Hisse senedi-pay iliskisini TTK ve SerPK agisindan ayri1 ayri incelemek
gerekir. TTK'ya gore, hisse senetleri ihdas1 degildir, hakki yaratmaz, ihzaridir,
aglklaylcldlrg. Zaten var olan hakki, menkul deger olarak somutlastirir. AO’da pay
senetleri, ancak ortakligin veya sermaye artiriminin tescilinden sonra ¢ikarilabilir. Hisse
(pay) senedi ¢ikmadan Once de pay vardir. Senede baglanmamis paylarda devir, rehin,
haciz gibi islemlere konu olabilir. Ancak yukarida da ifade ettigimiz {izere senet ¢ikinca
payla senet birlesir ve bundan bdyle birbirinden ayrilmaz. Esas sermaye artiriminda
tescilden 6nce ¢ikarilan pay senetleri hitkiimsiizdiir'® (TTK md.395 ve md.412). TTK'da
pay senedi esas alinmig ve pay senedi sahipligi, pay senedinin sahibine sagladig1 haklar
ve yikledigi borglardan sz etmistir. Ancak pay senedi c¢ikmadan Once de pay
oldugundan dolayi, bunun sahibine getirdigi haklar ve borglar da vardir. Hisse senedinin
cikmasi ile bu haklar ve bor¢lar ancak bu senedin ibrazi ile kullanilabilir hale gelir ve

payin pay sahipleri arasinda tedaviilii kolaylasir.

SerPK'da da, AO’nun kurulusunda pay-hisse senedi iliskisi ayrik olarak

diizenlenmemistir. Buna karsin sermaye artirrminda kayith sermayeli HAAQO’lar

® TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.416-417; BILGIN, a.g.e., s.33.

"IMREGUN, AO., s.274; IMREGUN, Kara Ticareti, s.373—-374.

8 AYTAC Zihtii, Sermaye Piyasas1t Hukuku ve Hisse Senetleri, Ankara 1988, s.69; PULASLI Hasan,
Sirketler Hukuku, Adana 2008, s.355.

®PULASLI, a.g.e., 5.358.

PULASLI, a.g.e., 5.358.



acisindan farkliliklar mevcuttur. SerPK md.7, f.4'e gore, "kayith sermaye sistemini
kabul etmis AO’larda hisse senetlerinin satis esnasinda alictya tesliminden itibaren pay
sahipligi hakki kazanilir ve bu halde TTK md.395'in igilincii climlesi ile md.412
hiikkiimleri uygulanmaz”. TTK'dan farkli olarak burada tescilden Once pay senedi
cikarilmasi s6z konusudur ve burada pay senedinin verilmesi ile pay dogmaktadir.
Tescil agiklayicr niteliktedir. Tekinalp'e™ gore, “halka arz edilip satilan hisse senedi
oraninda sermayenin artirilabilmesi igin tescil gerekmektedir; hisse senedini alan "pay
sahipligi" sifatin1 kazanir, ancak haklar1 kullanamaz, haklarin kullanilmasi igin tescil

gereklidir’. Diger yandan SerPK md.7, f.4 ile HAAO’lar bakimindan paymn senede

baglanmasi zorunlu hale getirilmistir'2.

Pay, bu mevkii isgal eden kisiye, kara katilma hakki gibi mali nitelikte, oy
hakki gibi idari nitelikte haklar verdigi gibi, sermaye koyma borcu gibi borclarda
yﬁklemektedirlg.

A. Pay Sahipligi Kavramm

Pay sahibi, payin veya pay senedinin (hisse senedinin) malikine denir. Bagka bir
ifade ile payr ortakligin kurulusu veya sonradan sermaye artiriminda kurucu veya
katilma yukiimliisii olarak aslen veya sahibinden devir alarak devren iktisap eden

kisidir. Pay sahibi gercek veya tiizel kisi olabilecektir®.

AO’larin, anonimliginin geregi olarak pay sahipligi serbestisi mutlak
anlamdadir. Sinirli da olsa bazi meslek ve sanat sahipleri veya hukuki durumlar1 degisik
olan kisiler icin getirilen pay sahipliginin sinirlanmasi, pay sahipligi sifatinin
kazanilmasina engel olmayip, sadece ilgili yasalarda yer alan yaptirimlarin

uygulanmasina yol acmaktadir™.

AO’larda kural olarak gergek ve tiizel her kisi pay sahibi sifatin1 kazanabilir. Bu

kuralin iki istisnas1 vardir. Birincisi, ortakligin sermayesini korumak amaciyla konulan

1 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.418.

2 AKBILEK Nevzat, TTK ve SerPK agisindan Anonim Ortakliklarda Kar Payr Hakki, Yayimlanmamus
Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul 2001, s5.55.

¥ ANSAY Tugrul, Anonim Sirketler Hukuku Dersleri, Ankara 1970, s.189.

¥ TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, 5.448; IMREGUN, AO., 5.275; IMREGUN, Kara
Ticareti, s.374; AKBILEK, a.gt., s.57.

> TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.448.



bir tiizel kisi olan ortakligin kendi hisselerini iktisap edememesidir'®. Gergekten TTK
md.329 ortakligin kendi hisselerini temelliik ve rehin almasini istisnalarla sinirlayarak
yasaklamistir. Ikincisi, kanun ve esas sozlesme ile pay sahibi olacak kisilerde belirli
sifatlar aranmasidir™’ (TTK md.405).

Ortakligin tescilinden Once ayin devri, sirkete karsi hiikiimsiizdiir®(TTK
md.302). imregiin™®, “sermaye artisinda artan sermayeden iistlenilen paylarin, sermaye
artisginin  tescilinden Once devrinin de bu madde hiikmiine tabi olmasi gerektigi”

kanaatindedir.

Ortakligin kurulusunda ve yasami boyunca pay sahibi sayisi besten asagiya
diismemelidir. Ortakliktaki hakiki pay sahibi sayisinin besten asagiya diismesi fesih
sebebi sayilmistir (TTK md. 434, b.4, 435/1). Kanunda hakiki pay sahibinden maksat,
bu kisilerin gercek kisi olmasi degil, ayr1 ayr1 gercek veya tiizel kisiler olmasidir®. Bu
ifade besten az pay sahibinin muvazaa ile bes veya daha fazla kisi olarak gosterilmesini

onlemek amaci ile konmustuer.

Tasarida, AET'nin 89/667 sayili, sirketlere iliskin 12. YOnergesinin tanidigi
olanaktan yararlanilarak, tek paysahibi bulunan anonim ortakligin kurulmasina ve
caligmasina olanak taninmistir. Boylece AB iiyesi devletlerin hukuklari ile tam uyum
saglanmistir. Yonerge, iiye devletlere tek ortakli limited sirket veya sorumlulugu
sinirlandirilmis ticari isletme kurmak seceneklerini sunmakta, tek paysahipli anonim
sirketi de lyelerin tercihine birakmaktadir. Tasari, Almanya, Finlandiya, Hollanda,
Ispanya, Isvec drneklerini izleyerek tek ortakli limited sirket yaninda, anonim sirkete de

. e 22
yer vermigtir™.

®IMREGUN, AO., 5.275; IMREGUN, Kara Ticareti, s.374.

7 Ornegin; 2920 sayili Tiirk Sivil Havacilik Kanunu md.49°da, “Tiirk kanunlar1 uyarinca kurulup da;
Kamu kurumu niteligindeki mesleki kuruluslar, dernekler, siyasi partiler, sendikalar veya vakiflarin
miilkiyetinde bulunan hava araglari, idari organini olusturan kisilerin cogunlugunun Tiirk vatandasi
olmasi ve yine Tiirk Ticaret Siciline kaydedilmis ticari sirketler, kooperatifler ve bunlarin birliklerinin
miilkiyetinde bulunan hava araglari, sirketi idare ve temsil etmeye yetkili olanlarin gogunlugunun Tiirk
vatandagi olmasi ve sirket esas sdzlesmesine gore, oy cogunlugunun Tiirk ortaklarda bulunmasi” agik bir
yasa hikkmii ile sart kilinmistir.

¥ IMREGUN, AO., s.274.

¥ IMREGUN, Kara Ticareti, s.374.

* IMREGUN, AO., 5.281; IMREGUN, Kara Ticareti, s.381.

' IMREGUN, AO., 5.281; IMREGUN, Kara Ticareti, s.381.
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B. Pay Sahibine Taninabilecek Haklar

AO’larda pay, sahibine ¢esitli haklar saglamaktadir. Bu haklarin kaynagini da
payin olusturduguna ¢alismamizin onceki boliimlerinde deginmistik. Pay, pay sahibine
para ile Olgiilebilen malvarliksal haklar tanidig1 gibi, para ile dlgiilemeyen haklar da

tanir.

Payin malikine tanidigi malvarliksal haklar, kar payr almak hakki, hazirlik
devresi faizi alma hakki, bedelsiz pay alma hakki, tesislerden yararlanma hakki, yeni

pay edinmede 6n alim hakki, tasfiye payr alma hakkidir®,

Katilma haklar: ise, GK’ya katilma, iptal davasi agma hakki, konugsma Oneride
bulunma hakki, oy hakki, bilgi alma hakki, inceleme ve denetleme hakkidir. Bu
haklardan GK’ya katilma, konusma ve 6neride bulunma, AO’daki demokrasinin geregi
olarak karsimiza cikarken, bilgi alma hakki, inceleme ve denetleme hakki ise, pay
sahibinin AO’nun faaliyeti, islemleri, ekonomik ve mali durumu ve gelecegi hakkinda
bilgi almasina ve yonetime katilma haklarmi bilingli kullanmasina ve gerektiginde

tedbir almasina yardim eder. Bu haklar temelini kamuyu aydinlatma ilkesinde bulur®*,

Calismamizin konusunu pay sahibinin en 6nemli hakki olan kar payir hakki

olusturdugundan diger haklara ancak kar payi ile ilgileri oraninda deginilinecektir.
1. KAR KAVRAMI
A.Genel Olarak

TTK’ya gore, AO’larin esas sozlesmelerinde gostermek sartiyla yasak olmayan
her tiirli iktisadi amag¢ i¢in kurulabilecegine iktisadi amacinda kar olduguna
deginmistik. Gelir saglamay1 hedef tutmak ticari isletmenin niteliklerinden bir tanesi
olup, ticari isletmenin gelir saglamak amaciyla faaliyette bulunmasi gerekir. Amacin
gerceklesip gerceklesmemesi Onemli olmayip, gelir saglamak kasti zorunlu ve

yeterlidir®®. AO’larin kér elde etme ve elde etmis oldugu bu karn ortaklarina dagitma

2 IMREGUN, Kara Ticareti, 5.383.

2 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.477-478.

% ARKAN Sabih, Ticari Isletme Hukuku, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisii Ankara 2009,
s.21., Bu hususta benzer gériis igin bkz. POROY Reha /YASAMAN Hamdji, Ticari Isletme Hukuku,
Istanbul 2001, s.34.



amaci ortaklik agisindan vazgegilmez bir unsurdur. Zira ortakligin var olus amaci kar
elde etmek, ortagi ortakliga baglayan temel ve vazgecilmez unsurda kar1 paylagsmak

niyetidir®®.
B.Tanim

Kar, sozliik anlamu itibari ile aligveris islerinin sagladig1 para kazancidir. Kazang
ise, satilan bir mal, yapilan bir i yada harcanan bir emek karsiligi elde edilen para yani

temettiidiir®’.

Karm sozlik anlami yaninda bakis agisina gore, farkli sekillerde tanimlanabilen
anlamlar1 da bulunmaktadir. Kar, doktrinde “hukuki agidan belli bir siire i¢inde
ekonomik faaliyetleri nedeniyle bir ticari isletmenin malvarliginda meydana gelen
fazlahk®®” ve “MK anlaminda payin hukuki semeresi yani periyodik verimleri olarak

tanimlanmaktadir%®,

Genel kabul gérmiis muhasebe ilkelerine gore, bir hesap donemine ait kar, 0
doneme ait net satiglar ile diger gelirler toplamindan, s6z konusu satiglara iliskin
giderler ile faaliyet giderleri ve diger giderler toplamimin ¢ikartilmasi sonucunda elde
edilen olumlu farktir®®. Ancak, kardan soz edilebilmesi igin, aktif ve pasif kalemlerdeki
s0z konusu degisikliklerin 6z sermaye {izerinde bir artis meydana getirmesi

zorunludur®.

AO’lar agisindan kar, ortakligin belli bir dénemdeki faaliyetleri sonucunda,
donem basindaki duruma nazaran malvarhiginda meydana gelen artis olarak ifade
edilmektedir. Bu anlamda kar kendiliginden degil, iktisadi faaliyetler sonucunda ortaya
cikan bir unsurdur, kar elde edilebilmesi i¢in isletmenin bir faaliyette bulunmasi

gerekir®.

% BIRSEL, Kar, s.17-18; BILGIN, a.g.e., s.13-14.

%" Tiirk Dil Kurumu Sozligi, Tiirk Dil Kurumu Yayinlari, Ankara 1959, s.428.

%8 BIRSEL, Kar, s.1; ERIMEZ Riistii, Sirketlerde Kar Dagitimu Yedek Akgeler ve Vergileme, Istanbul
1985, 5.34.

2 ARSLANLI, AS. 1,5.198; ANSAY, a.g.e., 5.232; IMREGUN, AO., 5.290; BIRSEL, Kr, s.19.

%0 ATIK Ahmet-KARYAGDI Nazmi, Limited Sirketlerde ve Anonim Sirketlerde Kar Dagitinu, Vergi
Diinyasi, Nisan 1997, S.188, s.14.

31 KARYAGDI Nazmi, Tiirk Ticaret, Sermaye Piyasasi, Kurumlar Vergisi ve Gelir Vergisi Kanunlari
Kapsaminda Kar Dagitimi ve Vergilendirilmesi, Istanbul 2002, s.31; HISIL Mesut, Halka A¢ik Anonim
Sirketlerde Kar Dagitimi1, Yaklagim Dergisi, Y.4., S.40., Nisan 1996, s.133.

%2 BIRSEL, Kar, s.1; BILGIN, a.g.e., 5.15



TTK’nin AO’lara iligkin bazi hiikiimlerinde, karin bir tiirii olarak safi kazangtan
(TTK md.279, 298, 403, 455, 456, 457 vb.) baz1 hiikiimlerde ise safi kardan (TTK
md.466, 467, 469, 470, 472 vb.) s6z edilmek sureti ile ayn1 kavrami ifade etmek amaci
ile kar ve kazang terimleri kullanilmis ve AO’larmn safi kazanglarmin yillik bilangoya
gore, hesap ve tespit edilecegini hiikme baglamis olmakla beraber bu deyimlerin bir
tanimini1 yapmamustir. Ancak, TTK’da safi kar deyiminin tamamen tanim dis1 birakildigi
soylenemeyecektir. Nitekim, kanun bu deyimleri kullandigr maddelerde safi karin, pay
sahipleriyle kara katilan diger kisilere dagitilmasi olanak iginde bulunan kar anlamina
geldigini gosterecek nitelikte hiikiimler tagimaktadir®. Doktrinde de genellikle kabul
edilen gérﬁ$34 safi kar ile safi kazang kavramlarmin TTK’da ayni anlama gelecek

sekilde kullanilmis oldugu yontindedir.
C. Kar Tiirleri

AO’larda kar payi, ticari bilangoya gore, tespit edilen ticari kara gore, hesap ve

tespit edileceginden ticari kar ve mali kar ayrimlarin1 tespit etmemiz yerinde olacaktir.

1. Ticari Kar-Mali Kar

Ticari kar, tek diizen hesap plani uygulamalar1 ve sermaye piyasasi mevzuati ile
genel kabul gormiis muhasebe ilke ve standartlar1 uyarinca tutulan bir muhasebe
sisteminde donem sonunda ortaya ¢ikan kar, bagka bir anlatimla, isletme ve muhasebe
ilkeleri cergevesinde tespit edilmis olan kar, donem kar1 olarak tanimlanmaktadir™.
Buna karsilik, "mali kar" ise, lizerinde kurumlar vergisinin hesaplandigi, VUK
degerleme hiikiimlerinin, "kanunen indirimi kabul edilen ve/veya edilmeyen giderlerin,
indirim ve istisna kazan¢ unsurlarinin dikkate alindigi safi kurum kazanci" olarak

tammlanabilir®®. Mali kar bu yoniiyle, kamu hukukuna daha yakin bir anlam tagir®’.

Ticari kar ile mali kar arasindaki temel fark, “ticari karin” TTK’da dizenlenen
degerleme Olgiilerine gore, hazirlanan “ticari bilancoya” gore hesaplanmasi, “mali

karin” ise, VUK’da ongoriilen degerleme Olgiilerinin kullanildigi “mali bilango™ esas

¥ ERIMEZ, a.g.e., s.132.

3 BIRSEL Mahmut Tevfik, Yargitay Kararlari Isig1 Altinda Sirket Kari Konusunda Anonim Sirket ile
Pay Sahibi Arasindaki Menfaat Catismasi, Ankara, 1971, 5.10, dn.24; TEKINALP, Yedek Akgeler, 5.293;
PULASLI Ortakliklar, s. 601; ERIS Gonen, Anonim Sirketler Hukuku, Ankara 1995, 5.748.

3 ATIK-KARYAGDI, a.gm., s.15; KARYAGDI, Kar Dagitimy, s.34; AKMAN, a.g.t., s.8.

% ATIK-KARYAGDI, a.g.m., s.15; AKMAN, a.g.t., s.8.

¥ KARYAGDI, Kar Dagitim, s.31.
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almarak hesaplanmasidir®. Vergi bilangosu, kamu yarar1 sebebiyle istisnalar disinda
emredici nitelik tasir. Vergi bilangosu, kendisine temel olarak ticari bilangoyu alir ve bu

bilancgo iizerinden vergi kanunlarinca 6ngoriilen degisiklikleri yapargg.

Mali bilangoda kar goziiktiigli halde, ticari bilancoda kar goziikmeyebilir. Kar
dagitimi i¢in ticari bilango esas alindigindan, mali bilancoda kar goziikse de ortaklik kar

dagitamayacaktir.
2. Safi Kar

AOQO’larda, dagitilabilir karin en 6nemli kismini son hesap doneminde elde edilen
safi kar olusturur. TTK’da safi kar kavramina yer verilmekle birlikte bu kavramin
tanimi agik bir sekilde yapiimamistir®®. Ancak; TTK md.466’°da safi karin yedek akce ve
kar payr dagiiminda matrah oldugu belirtilmistir. Diger yandan safi kazang, yani ana
sermayeye tekabiil eden mamelek fazlasi olmadik¢a temettii dagitilamayacaktir. Bu
bakimdan safi kar kavraminin ne oldugunun belirlenmesi oldukc¢a 6nem tasiyan bir

husustur.

Yillik ticari kardan, yani gayri safi kardan safi kara ulasabilmek i¢in gayri safi

kardan gegmis yillar zarari ile vergi ve benzerlerinin indirilmesi gerekir®".

Doktrinde bir kisim yazarlara® gore, “safi kér, ortaklar ile kara istirak eden diger
kimselere dagitilabilecek olan kar1 ifade eder ve vergi kanunlar1 geregince ddenmesi

zorunlu olan vergiler ¢iktiktan sonra kalan net kardir”.

Arslanli® ise; safi kar, “kar ve zarar hesabmin kar bakiyesidir” seklinde

tanimlamis ancak vergilerin durumundan bahsetmemistir.

% KARYAGDI, Kér Dagitimi, s.60—61.

% TEKINALP, Yedek akgeler, s.62.

O IPEKOGLU Cemal, Yedek Akgeler, Temettiiler, Hesaplanma Sekilleri ve Muhasebe Kayitlari, Vergi
Diinyasi, S.170., Ekim 1995, s.60. Aksi goriis i¢in bkz. KARYAGDI, Kar Dagitimu, s.182-183.Yazar, her
ne kadar TTK ‘da safi karin agik taniminin yapilmadigini belirtmis ise de, TTK md.457 geregince “safi
kazang yillik bilangoya gore, hesap ve tespit edilir” denilmek sureti ile aslinda séfi karin taniminin
yapildigini ileri siirmektedir.

* KARAYALCIN Yasar, Muhasebe Hukuku, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisii, Ankara
1988, 5.114-117; KARAYALCIN Yasar, Bildngo Hukuku, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma
Enstitiisii, Ankara 1978, s.62.

*2 ERIMEZ, a.g.e., s.133; TEKIL Fahiman, Sirketler Hukuku C.II, A.S., Istanbul 1998, 5.610.

* ARSLANLI, AS. L, s.215, AKMAN, a.g.t., s.12.
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Ansay’a* gore, “safi kar, bilangoda aktiflerden pasiflerin ¢ikmasi neticesinde

elde edilen fark safi kar1 gosterir”.

Karayalcin'a® gore, “safi kér, gayri safi kardan yipranma pay1 ve karsiliklar ile

vergiler indirildikten sonraki tutardir”. Zira, donem dolayisiyla 6denmesi gereken
vergiler, o isletmenin borcudur. Donemle ilgili vergiler diisiilmeden safi kar

bulunamayacaktir®.

Buna karsilik Maliye Bakanlig1 (Bankalar ve Kredi Kontrolii $b.), 26.01.1962
tarinli genelgesinde, yedek akgenin hesabinda esas alinacak karin kurumlar vergisi
diisiilmemis kar oldugunu, kurumlar vergisinin safi kardan ayrilan devlet pay1 olup
ticari kara dahil oldugu goriisiinii kabul etmistir*’. 1990 yilindan sonra Basbakanlik
Hazine ve Dis Ticaret Miistesarligit Kambiyo Genel Midiirligii, Tiirkiye Bankalar
Birligi’ne gonderdigi, 05.12.1990 ve 04.01.1991 tarihli yazilar1 ile goriis degistirmis ve
yedek akce aymrimina esas teskil edecek karin kurumlar vergisi sonrasi kar oldugunu

kabul etmistir*®.

Danistay da birgok kararinda®®, birinci tertip kanuni yedek akgenin safi kardan

Kurumlar Vergisi diisiilmeden 6nceki miktar tizerinden ayrilacagia hilkkmetmistir.

Konuyla ilgili olarak Hazine ve Dis Ticaret Miistesarligi, Banka ve Kambiyo
Genel Miidirligi’niin 04.09.1991 tarihli, 622 sayili tamimi de vergi sonrasi karin esas

alinacagi yoniindedir.

Doktrinde genel kabul goriis uyarlncal50 da, “safi kar, bir hesap donemi iginde
elde edilmis gelirler toplamindan, ayni hesap donemi i¢inde yapilan giderler toplaminin

¢ikarilmasi sonucu elde edilen olumlu farktir”.

“ ANSAY, a.g.e., 5.251.

** KARAYALCIN, Yasar, Muhasebe Hukuku, s.114-117; KARAYALCIN, Yasar, Bilanco Hukuku,
5.62.

* KARAYALCIN, Kanuni Yedek Akgenin Ik Ayirmm Agisindan Safi Kar Kavrami ve Donem Vergi
Borglari, BATIDER, 1990, CXV, S.3., s.144 vd.

T KARAYALCIN, Safi Kar, s.140.

*® KARAYALCIN, Safi Kar, s.147.

* Danistay 4.D., 29.05.1973T., 1972/3197E., 1973/183K. ve Damistay 4. D., 26.09.1974 T., 1973/4230E.
1974/3301K. sayili ilamlart.

0 EREM Turgut , Anonim Sirketlerde Kér Tevzii Dolayisiyla Pratikte Karsilasilan Baz1 Meseleler,
1969, C.V, S.2.,5.179; TEKINALP, Yedek Akceleri, s.321.
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HAAOQ’lar, a¢isindan ise safi kar kavrami kargasasi Seri: IV, No:1 sayili Teblig
md.7 ile ¢oziime kavusturulmusturSl. Buna gore, “HAAOQO’larin, birinci temettii tutari,
hesap donemi net karindan vergi ve benzerleri diisiilmek sureti ile bulunan dagitilabilir
karm “ demek suretiyle HAAQO’lar agisindan safi karin vergiden sonraki kar oldugu

belirlenmis ve safi kir kavrami kargasasina son verilmistir%.

Safi kar kavraminin vergiden once ve sonra diye ikili bir ayrima tutulmasinin
pratik faydasi yedek akgelerin hesaplanmasinda dolayisiyla kar payr hesaplamasinda
anlagilacaktir. Safi karin vergiden sonraki kar oldugunu kabul ettigimizde pay sahipleri
indirilen vergi miktarina gore, hesaplanan birinci kanuni yedek akc¢e miktar1 kadar daha
fazla kar pay: alacaklardir. Yani, vergiden sonraki kar bir anlamda pay sahiplerinin
lehine olacaktir. Safi kar vergiden onceki kar olarak hesaplandigi taktirde ise yedek
akceler bu miktara gore, hesaplanacagindan bu kez de ortaklik lehine bir durum

saglanacaktir.

Bu durumu basit bir 6rnek ile agiklarsak; X ortakliginin déonem kar1 olarak 10
milyar lira kar elde ettigini ve ge¢mis yillar zararinin olmadigini, ortakligin %40
oraninda Kurumlar Vergisine tabi oldugunu varsayiminda, sayet safi kar vergiden
onceki kar olarak kabul edilirse; 10 Milyar x %40 = 4.000 TL ayrilacak ve bu miktar
kanuni yedek akg¢enin matrahini olusturacak ve 4.000.TL x %5 = 200 milyon TL birinci
kanuni yedek akc¢e olarak ayrilacaktir. Safi karin vergiden onceki kar oldugu kabul
edilirse bu defa, 10 Milyar x %5= 500 Milyon TL birinci kanuni yedek akge olarak

ayrilacaktir.

Akbilek’in® yerinde bir sekilde ifade ettigi gibi, halka acik ortakliklar agisindan
getirilen diizenlemenin, halka acik olmayan AOQO’lar i¢in de uygulanmasinin hi¢ bir
mahsuru bulunmamaktadir. Diger bir ifade ile safi kar yillik kazangtan vergi ve
benzerleri diistildiikten sonra bulunan kardir. Zira halka agik olmayan AQO’larda pay
sahibinin kar payi, HAAO’lardan daha giigsiizdiir. Kar payr hakki ihtiyari, hatta
olaganiistii akg¢elerden dahi sonra gelir. Burada korunmasi gereken menfaat oncelikle

giicsiliz ve korunmasi gerekli olan pay sahibinin kar pay1 hakkidir.

5! Belirtilen Teblig, SPK’nin 11.01.1999 tarih ve 4/34 sayih karar1 ile 1999/2 sayili SPK Haftalik
Biilteninin “6zel durumlar” baghigi altinda yayimlanmistir.

2 AKBILEK, a.g.t., s.16.

¥ AKBILEK, a.g.t., s.13.
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Gegen yildan aktarilan kar, nitelik olarak kar degil de yedek akge niteliginde
olmast ve bu miktarin zaten daha onceden yedek akce ayrimina konu teskil etmesi

nedeni ile TTK md.466, .1 anlaminda safi kira dahil olmayacaktir™,

Safi karin bulunmasi ile alakali diger bir konu da ii¢iincii sahislarin verdikleri
kar garantisi sonucu O6dedikleri paralarin durumudur. AO lehine diger bir gergek veya
tiizel kisinin verdigi kar garantisiyle yapilan 6demeler, kanuni yedek ak¢e ayirimina
esas olan kardan indirilir. Clinkii bu 6demeler, AO’nun kendi faaliyeti sirasinda elde

ettigi bir gelir niteligi tagimazlar.

TTK Tasarisinda ise, “safi kir” yerine “dénem net kar1” ibaresi kullanilmistir>.
Bununla birlikte, Tasarinin madde gerekgesinde, “net donem kar1” ibaresiyle,
sermayenin korunmast ilkesi geregi bilanco zarar1 diislildiikten sonraki karin
kastedildigi vurgulanmis, vergi oncesi ya da sonrast karin hangisinin “net kar1” ifade
ettigi hususunun ise sirketler hukukunun konusu olmadig1 belirtilerek bu konudaki

tartismalara bir aciklik kazand1r11mamlst1r56.
D. Dagitilabilir Kar

Dagitilabilir kar kavrami, TTK’da agik bir bi¢imde tanimlanmamakla birlikte,
doktrin tarafindan gelistirilmis ve sermaye piyasast mevzuatinda yer verilmis olan bir

kavram olarak karsimiza glkmaktadlr57.

Karayalg:m’a58 gore, “dagitilabilir kar, safi kardan ge¢mis yi1l zararlar ile kanuni

yedek akge indirildikten sonra kalan tutardir.”

¥ TEKINALP, Yedek Akeeler, s.293—300.

> Bu durum TTK Tasarist md.509, f.2’nin madde gerekgesinde su sekilde agiklanmustir; “safi kar”
deyiminin uygulamada ve o6gretide agikliktan yoksun bir kavram oldugu i¢in elestirildigi, “safi”
sOzcliglinlin agik olmasina ragmen, “kar” kavraminin bir sifatla tanimlanmasinin gerektiginin ileri
stiriildiiglinii, hangi kar sorusunun, dénem kar1 mi1? yoksa bilango kar1t mi1? oldugunun tartismalara

neden oldugunu, “donem kar1” kavraminin bu tartigmalara son verecek agiklikta oldugunu, “net”
kelimesinin ise Tasarinin baska maddelerinde kullanilan ve uluslararasi literatiirde gecerli olan terim

ile uyum sagladigini belirtmistir. (http://www?2.tbmm.gov.tr/d23/1/1-0324.pdf)

*® (http://www2.tbmm.gov.tr/d23/1/1-0324.pdf)

57 Aksi goriis i¢in bkz. Erimez, a.g.e., s.131.Yazar, “TTK md.470’de, karin ancak safi kazangtan veya bu
gaye i¢in ayrilan yedek akgelerden dagitilabileceginin kabul edilerek safi karm tanimlandigini “ ileri
stirmektedir.

% KARAYALCIN, Muhasebe Hukuku, s.114; KARAYALCIN, Bilanco Hukuku, s.63.
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Doktrinde Erimez’e™ gore, “dagitilabilir kar, pozitif hukukta benimsenen ve

klasik kar nazariyesine dayanan sirket 6z varliginda meydana gelen artigtir”.

Erdamar’a® gore, “dagitilabilir kar, AO’nun Onceki yil ve son muhasebe
doneminde saglanacak karlarindan kanun ve esas sézlesme hiikiimlerince dagitilacak

kisimdir”.

Biitiin bu agiklamalardan sonra belirtmek gerekirse, dagitilabilir kar, safi kardan
ayr1 bir kavramdir. Safi kar, sadece o yil iginde ortakligin faaliyeti sonucu sagladigi
kardir. Oysa kar payi, safi kardan ayrilabildigi gibi bu gaye igin ayrilan yedek
akcelerden de dagitilabilir(TTK md.470).

Bunun yaninda, dagitilabilir kar kavrami, HAAO’larda, halka a¢ik olmayanlara
nazaran daha genis bir igerige sahiptir. Bunun sebebi halka agik olmayan AO’larda
yedek akgelerin kar payina olan oncelikleridir. Gergekten halka agik olmayan AO’lar
acisindan ancak ortakliga ait aktif yektnu, borglar ile 6denmis sermaye ve kanuni yedek
ak¢e tutarindan hatta ihtiyari yedek akgelerle, kanun ve esas sozlesme hiikiimleri
geregince ayrilmasi gereken diger paralardan fazla oldugu takdirde ki malvarliginda
dagitilabilir karin mevcut oldugu soylenebilir. Oysa HAAO’larda, kar payi, kanuni
yedek akce disindaki diger yedeklerden nceliklidir®.

III. KAR PAYI

Kar pay1 hakk: ortaklik tasfiye edilmedigi slirece pay sahibinin en 6nemli hakki
olarak karsimiza ¢ikar. Zira pay sahibini ortakliga baglayan en biiyiik unsur elde edilen
kardan pay almaktir. TTK’da kér paymin ne oldugu tanimlanmamis, bu anlamda yine

kar pay1 konusunda doktrinde farkli goriisler ileri siirtilmiistiir.

Doktrinde Karayal¢in®, kér payini, “anonim sirkete konulan sermaye payi i¢in

donem sonunda dagitilabilir safi donem karindan veya serbest yedek akgelerden ayrilan

ve her ortaga 6denecek para” olarak, Ansay® ve Bilgin®, “ortaklar tarafindan sirkete

¥ ERIMEZ, a.g.e., s.130.

% ERDAMAR Cengiz, Anonim Ortakliklarda Karin Dagitimi ve Vergilendirilmesi, istanbul 1984, s.21.
1 AKBILEK, a.g.t., 5.15.

62 KARAYALCIN, Muhasebe Hukuku, s.127.

% ANSAY, a.g.e., 5.194.

® BILGIN, a.g.e., s.36.
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getirilmis sermayenin verimidir” seklinde, Arslanli ve Imregiin tarafindan “ortagin
sirkete taahhiit veya tediye ettigi sermayenin, eski Medeni Kanun md.620 anlaminda
medeni semeresi®®”, Unal®®, “A0O’larda dagitilmasina GK tarafindan Karar verilen karin,
miinferit pay sahibine ortaklik tarafindan 6denmesi gerekli ve miktar1 belli edilmis
kismini”, Bozgeyik®” ise, kar paymi “paym hukuki semereleri ve belli dsnemlerde ona

bagli olarak ortaya ¢ikan mali nitelikteki geliri” olarak tanimlamistir.

Mevzuatimizda su an itibartyla tek "kar pay1" tanimi, Seri: IV, No: 27 sayili
Teblig md. 3'te yer almakta olup, s6z konusu hiikiim uyarinca bu Teblig'de gegen "kar
pay1" terimi, "ortaklara ve kara katilan diger kimselere dagitilacak kardan, bunlarin her
birine diisen pay1" ifade etmektedir. Ayni hikkiimde, temettii ise "ortaklara dagitilacak

kar pay1" olarak tanimlanmustir®™.

Temettii, Borsa Terimleri Sozliigiinde ise, “ortakliklarin donem iginde elde

ettikleri kdrdan mevcut ortakliklarin pay alma hakki” olarak tanimlanmustir®.

Zikredilen teblig'de, s6z konusu kavramlarin tanimlanmasi bakimindan g¢ok
0zenli davranilmamistir. SOyle ki; teblig'de yer alan "temettii" ve "kar pay1" terimleri
arasinda yaratilan fark sonucunda "kar pay1", kéra katilan kisiye diisen payi, "temettii"
ise ortakligin ortaklara dagitacagi toplam kari ifade eder héle gelmistir. Zira "temettii"
ile yalnizca ortaklarin her birine diisen kar pay1 kastedilmek istenmis olsaydi, bunun,
kar paymin hiikiimdeki tanimina benzer sekilde, "ortaklarin her birine diisen pay" olarak
ifade edilmesi gerekirdi. Dolayisiyla, Teblig'in "temettii"den kasti, kdrdan yalnizca

ortaklarmn her birine diisen pay olmayip, bir biitiin olarak ortakligin ortaklara dagitacag:

kardir.

Ortak veya pay sahibi acisindan kar payi, ortakligin donem kazancindan kendi
malvarligina eklenen kismidir. Ancak; pay sahibi agisindan "kar payr hakki" iki farkl
anlamda kullanilabilir. Birinci anlamda pay sahibinin, AO’nun kar elde etmek ve

paylastirmak gayesini izlemesi gerekliliginden dogan hakkini ifade eder. AO’nun bu

% ARSLANLI, AS. 1, 5.198; IMREGUN, AO., 5.290.

% UNAL, Oguz Kiirsat, Sermaye Piyasas1 Mevzuatinda Birinci Temettii ve Sermaye Piyasasi Degisikligi
Tasarisinda Bu Konuda Ongériilen Yenilikler, Yaklasim Dergisi, 1998,Y1l 6, S.64, 5.43.

" BOZGEYIK Hayri, Halka A¢ik Anonim Ortakliklarda Kar Dagitimi, BATIDER, C.XX, S.3, s.121.

%8 AKBULAK Yavuz, Anonim Sirketlerde Kar Dagitim Esaslart ve Yedek Akgeler, Bilgi Toplumunda
Hukuk, Unal Tekinalp’e Armagan, C.I., s.171

% Borsa Terimleri Sozligi, Istanbul Menkul Kiymetler Borsas1 Yayinlari, Istanbul 2002, 5.29.
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gayesi, terk edilemez, ertelenemez ve saptirilamaz niteliktedir. Yani AQO’lar, ideal gayeli
bir kisi birligi olan bir dernek veya farkli bir gayesi bulunan bir kooperatif veya sendika
gibi ¢alisamaz. Pay sahibinin bu zorunluluktan dogan hakki vazgecilmez ve bertaraf
edilemez niteliktedir. Pay sahibinin bu mecburiyetten dogan kar payr hakki mutlak
miiktesep bir haktir. Kéar payr hakki ikinci anlamda ise; kanun ve esas sozlesme
hiikkiimlerine veya GK kararlarina gore, dagitilmaya tahsis edilen yillik kéara veya yedek
akcelere pay sahibinin katilma hakkidir. Bu anlamda kar payr hakki nispi miiktesep
haktir’®, Zira, bazen orami disiiriiliip bazen de tamamen ortadan kaldirilabilen bir

haktir'*.

Pay sahibinin kar hakki paydan dogar ve sarta bagh bir talep niteligini tasir. Is
yilinin sonunda kar tahakkuk etmis olup, tahakkuk eden karin kanun ve esas sézlesme
geregince dagitilmasina GK tarafindan Karar verilmisse, pay sahibinin sarta bagli talep
hakki sartsiz bir alacak hakkina doniisiir’?. Kér pay1 6demek sirket icin bir borg, ortak

agisindan ise bir hak olur™,

Tasarida ise, “kar pay1” ve “kazang payir” terimlerinin kullanilmasina aynen
devam olunmus ve bir anlamda kavram kargasasina son verilememistir. Tasarinin “kar,
kazang ve tasfiye pay1” baslikli sekizinci boliimiinde diizenlenen md.507’nin
gerekcesinde, “kazang pay1” ibaresinin YK iyelerinin yillik kardan aldiklar1 payi,
kardan pay alan diger kisilerden ayirt etmek igin segildigi, IBK nin 677. maddesinde
diizenlenen YK {iyelerinin yillik kardan aldiklar1 pay: ifade eden “tantieme” teriminin

karsiligini olusturan 6zel bir teknik terim oldugu belirtilmistir’®.
A. Birinci Temettii

Pay sahiplerinin ortaklik safi karindan aldiklar1 ilk kar pay: birinci kar
payidir(birinci temettiidiir)*.Birinci temettii, ortakhk pay sahiplerinin ortaklik

sermayesine mahsuben sirkete yaptiklar1 6demelere miitenasiben ddenir ve ortakliktan

" TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, 5.486; AYTAC, Ziihtii, Halka A¢ik Anonim
Ortakliklarda Kar Dagitimi, Sermaye Piyasas1 Hukuku Sempozyumu, Ankara 1997, s.43;
KARAYALCIN, Muhasebe Hukuku, s.131.

" AKBILEK, a.g.t., 5.16.

2 ARSLANLI, AS I, 5.212.

" KARAYALCIN, Muhasebe Hukuku, s.127.

" (http://www2.tbmm.gov.tr/d23/1/1-0324.pdf)

> ULUSOY, Yilmaz, Ticaret-Vergi-Sermaye Piyasast Hukuku A¢isindan Anonim ve Limitet Sirketlerde
Karin Tespiti Dagitimi Vergilendirilmesi, Ankara 1984, 5.391.
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alacaklar1 yillik faiz niteligini tasimaktadir. TTK md. 466’ya gore, her yilin safi karin
yirmide birinin édenmis esas sermayenin beste birini buluncaya kadar umumi yedek
akge olarak ayrilmasi mecburidir. Bu tanimdan da agikga anlasilacag tizere ortaklara
ayrilan ilk ve safi karin %5'inden daha az olamayan kar payina birinci temettii (kar payi)
denir. Unal® ise, “birinci temettiiyii (kar payini) ortaklik esas sozlesmesiyle muayyen
kar dagitilmasi usuliine gore, ortaklar lehine birkag temettii gozetilmis ise ortaklara veya

bunlar arasinda bazilarina ayrilan ilk kar pay1 olarak™ tanimlamaktadir.

Halka acik olmayan AO’lar agisindan birinci temettii oran1 ve dagitilmasi

HAAO’lara gore, daha zayif hiikiimler icermektedir.

HAAO’lar agisindan ise Ozellikle de SerPK md.15 ile birinci temettiiiiniin
miiktesep hak niteligi daha da giiclendirilmistir. HAAQO’larda, pay sahiplerine birinci
temettli dagitilmadikca, baska kisilere kar payr dagitmak miimkiin degildir.
Caligmamizin kar paymin tespiti boliimiinde birinci temettii kavrami ayrintili bir sekilde

inceleneceginden bu hususa burada sadece deginmekle yetinilinilenecektir.
B. Ikinci Temettii

Pay sahiplerinin, birinci tertip kanuni yedek akge ayrildiktan ve %S5 temettii
aldiktan sonra, kara katilan diger kimselerle birlikte elde ettikleri temettiie, ikinci

temetti denir.

Ikinci temettii miktarin1 bulabilmek igin safi karm yirmide birinin ddenmis esas
sermayenin beste birini buluncaya kadar birinci kanuni yedek akgeye ayrilmasi (TTK
md.466, f.l), bundan baska pay sahipleri i¢in %5 birinci kar payr ayrilmasi ve pay
sahipleri ile diger kimselere dagitilmasi Kararlastirilan kismm 1/10'u oraninda ikinci

kanuni yedek akge olarak ayrilmasi gerekir (TTK md.466, f.2, b.3).

Kanun metninden de acik¢a anlasildig: iizere, birinci temettii dagitilmasi zorunlu
temel kar payin1 gosterir, ikinci ve takip eden temettiiliniin dagitilmasi kanun ve statii

hiikiimlerine ve 6zellikle GK’nin takdirine bag11d1r77.

® UNAL, Birinci Temettii, s.45.
" KARAYALCIN, Muhasebe Hukuku, s.128.
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Birinci temettli sadece pay sahiplerine taninmig bir hak iken, ikinci temettii
payindan ise basta pay sahipleri, kurucular, yoneticiler ile ortaklikta ¢alisan personel ve

isciler ile kara katilan diger kisiler pay alacaklardir.

IV. KAR PAY| KAVRAMINI BENZER KAVRAMLARDAN AYIRAN
OZELLIKLER

A. Kar Payi-Faiz iliskisi

Bir AO’da, pay sahibinin kar pay1 alabilmesi i¢in hesap devresinin ortaklik igin
karla kapanmasi gerekir. Zira, ortaklik kar yerine zarar da edebilir. Bu durumda pay
sahibi herhangi bir gelir elde edemeyecektir. Oysa faiz her halde elde edilecek diizenli
bir gelirdir. Herhangi bir riziko s6z konusu degildir. Faiz, ancak ortakligin iflasi halinde

elde edilemeyecektir’.

Kar payi, faizden farklidir. Ortaklik isleri 1y1 gitmedigi takdirde kar dagitmakla
miikellef olmadigr ve safi kdr veya bu is icin ayrilmis yedek akce yoksa kar
dagitilmayacagi halde faizin ortaklik zarar etse O0denmesi lazimdir. Faiz belli bir

meblagdir. Kar paylarinin ise boyle bir muayyeniyeti yoktur ve her yil degisebilir79.

Pay sahibi ortakligin bir par¢asinin maliki oldugu halde 6diing vererek faize hak

kazanan kisi ise sadece ortakligin alacaklis1 durumundadir.
B. Kar Pay1 - Hazirhk Devresi Faizi Tliskisi

AO’da kural olarak esas sermaye i¢in faiz 6denmez (TTK md.470, f.1). Bu
yasagin konulmasinin sebebi ana sermayenin korunmasi ilkesidir. Bor¢larindan dolay:
sermayesi ile sinirli olarak sorumlu olan ortakligin, alacaklilar i¢in yegane teminat olan
ana sermayeyi, faiz seklinde pay sahiplerine geri 6demesi diisiiniilemez. Pay sahiplerine

faiz 6denmesini 6ngoren esas sdzlesme hikkmii ve GK karari geg:ersizdirso.

Pay sahibinin AO esas sermayesine katilma nedeni ile faiz almas1 yasak olmakla
beraber hazirlik devresi faizi bunun istisnasidir. Hazirlik devresi faizi, isletme tam

olarak aktiviteye gecginceye kadar kar payr i¢in gerekli olabilecek uzun bekleme

® AKBILEK, a.g.t., 5.18.
" ANSAY, a.g.e., 5.194.
8 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.512.
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devresinin kiigiik pay sahiplerine zarar vermemesi maksadi ile diigliniilmiis ve
diizenlenmistir®. Buna gore, isletmenin tam bir sekilde faaliyete baslamasina kadar
gececek olan hazirlik devresi i¢in pay sahiplerine, tesisat hesabina gecirilmek iizere
belirli bir faiz 6denmesi esas sozlesme de sart kilinabilecek ve esas s6zlesme bu devre
ile sinirlt olmak {izere faiz 6demelerinin en ge¢ ne zamana kadar devam edecegini de
tayin edecektir. Zaman, kelimesi ulasilacak bir asamay1 da ifade ettigi i¢in siirenin
tarihle belirlenmesine gerek yoktur. Mesela, deneme imalatinin sona ermesi ile veya
imalata baslanmasi ile sona erecegi éngéﬁjlebilirgz. Tekil’e® gore, esas sOzlesmede
hazirlik devresi faizi 6denecegi belirtilmis olmasina ragmen hazirlik devresi faizinin
hangi tarihe kadar 6denecegi belirtilmemisse bu durum, hazirlik devresi faizi tizerindeki

hakki diisiirmez. Bu takdirde siireyi maksada uygun olarak mahkeme belirler.

Hazirlik devresi faizinin ne kadar siire ile verilecegi belirli bir siire belirterek
Ongoriilmiisse, siire bitiminde ortaklik isletmesini etkinlige geg¢irmemis olsa bile, artik
hazirlik devresi faizi 6denemez. Buna karsilik siire bitmeden isletme ¢alismaya baslarsa
bu andan itibaren yine hazirlik devresi faizi 6denemez. Zira bu d6deme, adi iistiinde,

hazirlik devresine mahsus olarak yapllabilecektir84.

Esas sermaye artirimlarinda da eger artirim yeni bir tesisat ile ilgili ise, esas
sozlesmede yer almasa bile GK kararinda hazirlik donemi faizinin 6denmesi kabul
edilebilir. Ancak GK higbir sekilde yeni tesisatin isletmeye basladigi tarihten itibaren
hazirlik dénemi faizinin 6denmesine Karar veremez. Boyle bir Karar verilmis olsa dahi
bu karar gegersizlik ile sakat olacaktir. Ortaklik, yeni hisse senetlerinin ¢ikarilmasi
suretiyle genisletilecek olursa esas sermayenin arttirilmasina dair olan kararda yeni pay
sahiplerine, tesisat hesabina gecirilmek {lizere muayyen bir miiddetle ve en ge¢ yeni
tesisatin isletmeye basladigi gline kadar faiz 6denmesi kabul edilebilir. Yeni hisse
senetleri ¢ikartilmast kavrami igerisine hisse senetlerinin itibari degerlerinin
yiikseltilmesi girdigi kabul edilmekle birlikte, yedeklerden esas sermaye artirimi

yapilmasi halinde hazirlik faizinin 6denmeyecegi kabul edilmektedir®.

81 TEKIL, a.g.e., 5.391; TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, 5.513; IMREGUN, AO., 5.302;
8 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.513.

8 TEKIL, a.g.e., 5.391.

8 TEKIL, a.g.e., 5.391.

% TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.513.
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Kurulusu izleyen hazirlik devresinde heniiz ortaklik tam faaliyete gecemediginden
dolay1r kar elde edilemez. Bu zaman diliminde pay sahiplerinin gegimlerini saglamak
lizere esas soOzlesme ile belirli ve makul bir hazirlhik devresi faizi 6ngoriilebilir.
Gergekten uzun siire faaliyete gecemeyecek olan bir AO, bu siire igerisinde kar payi
dagitmasi olanaksiz oldugundan, ortak bulmakta giicliik ¢ekebilir. Iste kanun bu durumu
onlemek ve yatirimlar tesvik etmek i¢in ortakligin kurulusu ve sermaye artirimi yolu ile
genisletilmesi durumunda, en fazla tesislerin isletmeye acilmasina kadar belli bir zaman
dilimi icin belirli oranda faiz Odenmesinin esas sozlesme ile hiikiim altina
aliabilmesine olanak saglamistir. Sermaye artirnminda arttirilan kisim igin hazirlik
devresi faizi alabilmek i¢in bu durumun sermaye artirimi kararinda Ongoriilmesi

gerekir®.

Hazirlik devresi faizi aktifte meydana gelen bir artistan kaynaklanmamaktadir.
Yapilacak yeni yatirimlara kaynak bulmak amaci ile bulunmus bir yontemdir.
Yatirimcilarin ellerindeki kaynaklari gecim endisesi duymadan yatirima doniistiirmeleri
amactyla gelistirilmistir. Bu sekilde 6denen hazirlik devresi faizi, tesisat hesabina
gecirilerek bilangoda kar ve zarar hesabinda masraf olarak gosterilir ve en ¢ok bes yillik
bir zamana béliinebilir. Bu suretle her yila ait olan miktar o yilin kar ve zarar hesabinda

masraf olarak gosterilir (TTK md.459).

Hazirlik devresi faizinin hukuki niteligi ise tartismalidir. Faiz niteliginde oldugu
hususu ise hukukumuzda kabul edilmemistir. Ciinkii 6diing gibi geriye ddenecek bir
paranin degil, sermaye yatirimi olarak, sona erinceye kadar AQO’ya tahsis edilmis
katilma paymin karsiligidir. Hem faize hem de kara benzedigi gerekgesi ile her ikisine
ait kurallarin uygulanmasi goriisii de kabul edilmektedir. Hakim goriis hazirlik donemi
faiz istemini aynen kar dagitimindan sonra olusan kar alacagi gibi alacak hakki olarak
nitelendirir ve bunun iginde bu hakkin baskasma devir ve rehin edilebilmesi

miimkiindiir®’.

Tasarmin “hazirlik donemi faizi” baslhikli md.510, f.1°de, pay sahiplerine Tiirkiye

Muhasebe Standartlarna® uygun olmak kosuluyla, ozellikli varlik niteligindeki

8 TEKIL, a.g.e., 5.391.

8 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.514.

% TTK md. 471, f.1°e karsilik olan TTK Tasarist md.510, f.1’in madde gerekgesi su sekildedir;
TTK md.471°de yer alan “tesisat hesab1 ” ibaresi yerine * 6zellikli varlik niteligindeki yatirimlarin
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yvatirimlarin maliyetine yiiklenmek itizere, belirli bir faiz 6denmesi esas sozlesmede

ongoriilebilecegi kabul edilerek yeni bir kavram (6zellikli varlik) kabul edilmistir.

Hazirlik devresi faizi, taahhiit edilen sermaye paymin tamami i¢in degil, sadece
ddenen kismi icin s6z konusu olur. Kanaatimizce, Tekil’in de®, ifade ettigi gibi hazirlik

devresinin yasal dayanagi da ancak boyle bir yorumla bagdasir.
C. Kar Pay1 - Tasfiye Pay iliskisi

Kar pay1, bilangoya gore ve diizenli olarak 6denen bir meblag olmasina karsilik,
tasfiye pay1 ancak bir defa ve ortakligin iflasi durumunda pay sahiplerine 6denecektir®.
Tasfiye payr hakki ortakligin devami siiresince AO’ya karsi ileri siiriilemeyecektir.
Hatta kokli, kurumlasmis AO’lar ile ¢ok pay sahipli biliylikk AO’larda tasfiye
diisiiniilemeyecek kadar uzak bir ihtimal oldugu icin bu hakkin teorik bir anlam tasidigi

ifade edilmektedir.

Kar payi, ortakligin bildngoya gore, pasifinin aktifinden ¢ikarilmasi sonucu
bulunan kar miktarinin kanunlar g¢ercevesinde GK’nin takdirine gore belirlenecek
bolimiiniin, pay sahiplerine tahsis edilen kismidir. Tasfiye pay1 ise, ortakligin iflas
stireci sonunda hukuki varligin1 da sona erdirecek sekilde pasiflerin ¢ikarilmasindan

sonra pay sahiplerine dagitilmasina Karar verilen mali varligi olarak tanimlanmaktadir™.

Kar pay1 dagitiminda ortakligin devamliligi esas alinir ve dagitilacak kar payi
buna gore, belirlenir. Tasfiyede ise ortakligin sona erdirilmesi amagtir ve elde kalan tiim

mali varlik pay sahipleri arasinda paylastlrlhrgz.

Erimez’e* gore, “kar payi ile tasfiye payr arasinda yakin bir iligski olup, bir
isletmenin ger¢ek kazanci ancak o isletmenin tasfiyesi sonucunda belli olacaktir.
Tasfiye sonuna kadar isletmenin gercek kazancini saptamak olanagi hemen hemen

yoktur”.

maliyetine yliklenmek iizere ” ibaresinin tercih edildigi, ayrica bu hesaba faiz 6denebilmesi i¢in
bunun Tiirkiye Muhasebe Standartlarina uygun olmasi gerektigi sartinin hikkiimde agikg¢a
ongoriildigi belirtilmigtir (http://www?2.tbomm.gov.tr/d23/1/1-0324.pdf).

8 TEKIL, a.g.e., 5.391.

% AKBILEK, a.g.t., 5.20.

%1 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.509.

% AKBILEK, a.g.t., s. 20.

% ERIMEZ, a.g.e., s.132.
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V. KAR PAYININ HUKUKI NiITELiGi
A. Malvarlhksal ve Bireysel Bir Ortaklik Hakki Niteligi

AO’da pay sahibinin kar pay1 hakkinin, pay tlizerindeki miilkiyetin getirdigi en
onemli mali hak olduguna ve pay sahibini ortakliga baglayan en 6nemli unsur olduguna
daha onceden deginmistik. Kar pay1 hakki, para ile dlgiilebilen bir degere sahip olan

haklar1 ifade etmektedir®®.

Kar pay1 hakkinin bireysel bir hak olmasi ise, pay sahibinin bu hakkini1 diger
ortaklarin katilimina ihtiya¢ olmaksizin kullanabilmesini ifade etmektedir. Pay sahibinin
bu hakki dogrudan dogruya ortaklik sifatindan dogmaktadir. Bireysel haklara sahip
olabilmek igin bir tek paya sahip olmak dahi yeterlidir®® Bireysel haklar, ortags,
cogunlugun keyfi tasarruflarina kars1 korumak amaci ile kabul edilmis oldugundan, bu
haklara iliskin kanun hiikiimleri emredicidir ve bunlarin esas soOzlesme ile

sinirlandirilmalart yada kaldirilmalart miimkiin degildir%.
B. Miiktesep Hak Niteligi
1. Tiirk Ticaret Kanunu Acisindan

a. Birinci Temettiiniin Miiktesep Hak Niteligi
(1) Genel Olarak

Kar payr hakkinin miiktesep hak niteligi, AO’larda en tartismali konulardan
birisi olarak karsimiza ¢ikmaktadir. imregiin, “miiktesep hak kavrammin hukuk ilminin
en muglak ve tanimi en gii¢ kavramlardan birisi olarak degerlendirmekle birlikte,
“miiktesep hak” kavrami ile “bir hukuk 6znesinin malvarligina girmis ve malikinin
rizas1 olmaksizin iizerinde tasarruf olanagi olmayan ve ancak malikinin kendi rizasi ile

tizerinde tasarruf edebilecegi haklarin kastedildigini” ifade etmektedir®”.

TTK md.385, f.2’de ise, miiktesep haklar; kanun veya esas mukavele

hiikiimlerine gore, umumi heyet ve idare meclisi kararlarina tabi olmayan yahut umumi

% POROY-(TEKINALP-CAMOGLU), Ortakliklar, s.477.

% POROY-(TEKINALP-CAMOGLU), Ortakliklar, s.477.

% AKMAN, a.g.t., 5.28.

¥ IMREGUN, Oguz, Anonim Ortaklikta Pay Sahibinin Kér Pay1 (Temettii Hakk1), Prof. Dr. Omer
Teoman’a 55. Yas Giinii Armagani, Birinci Cilt, Istanbul 2002, s. 426.
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heyetin toplantilarina istirak hakkindan dogan, hususiyle azalik, rey kullanmak, iptal
davasi agmak, kar payr almak ve tasfiye neticesine istirak etmek gibi haklar” olarak

tanimlanmustir.

Tekinalp®®, miiktesep haklari, “pay sahibinin rizasi olmaksizin higbir degisiklik

yapilamayan, yani degistirilemeyen haklar olarak tanimlamis”,

Karahan®, miiktesep haklari, “pay sahibinin rizas: olmadikga iizerinde tasarruf

edilemeyecek haklar, olarak tanimlamis”,

Tekil®, miiktesep haklari, “kanun ve esas sozlesme hiikiimlerine gore, GK ve
YK kararlarina tabi olmayan yahut GK’ un toplantilarina istirak hakkindan dogan,
hususiyle azalik, rey kullanmak, iptal davas1 agmak, kar pay1 almak ve tasfiye neticesine

istirak etmek gibi haklar” olarak tanimlamas,

Moroglu101

ise, miiktesep haklar1, “miinferit pay sahiplerine bu sifatla taninmig
olan ve kendilerinin muvafakati olmadikca GK ve YK Karari ile higbir suretle

degistirilemeyen haklar” olarak tanimlamistir.

Bozgeyik'%?

ise, miiktesep hak kavramiyla, “lizerinde pay sahibinin izni olmadan
herhangi bir tasarruf yapilamayan, pay sahiplerinin yararma olmak iizere, kanun
tarafindan GK ve YK’nin tasarruflarina Kkarsi koruma altina alinmis haklarin

kastedildigini belirtmistir”.

Karayalgin®

, “miiktesep hakla ilgili hitkiimlerin pay sahibi ile ilgili olup, sirket
personeline belirli oranda temettii ikramiyesi 6denecegine dair esas sozlesmede yer alan

hiikmiin is¢iye miiktesep hak saglamayacagr” goriistindedir.

% TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.468; TEKINALP, Unal, Esas—Sozlesmesel
Miiktesep Hak, Ikt. Mal., C.XXX, S.1, s.24 vd.

% KARAHAN Sami, Anonim Ortakliklarda Imtiyazli Paylar ve imtiyazlarin Korunmasi, Istanbul 1991,
s.30.

10TEKIL, a.g.c., 5.405.

101 MOROGLU Erdogan, Anonim Ortaklikta Genel Kurul Kararlarinin Hiikiimsiizligi, Istanbul 1993,
5.120.

192 BOZGEYIK, a.g.m., 5.123.

103 K ARAYALCIN, Muhasebe Hukuku, s.133.
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Karahan’da'® “bir hakka miiktesep hak niteligini kazandiran durumun hakkin
kazanilis bigimi oldugunu belirttikten sonra, esas sozlesme ile taninan intifa haklarinin

pay sahipleri agisindan miiktesep hak teskil etmeyecegi” goriisiindedir.

Kar pay1 hakki TTK md. 385°te agik¢a miiktesep hak olarak sayilmasina ragmen
doktrinde ve uygulamada kar pay1 hakkinin miiktesep hak olup olmadigi ve miiktesep
hak kavraminin igeriginin ne oldugu tartigma konusu yapilmistir. Bu tartigmalarin
nedeni de, kanunda agik bir sekilde miiktesep hak kavramiin taniminin yapilmamis
olmas1 ve miiktesep hak kavraminin igeriginin belirlenememis olmasi yaninda TTK
md.466 ve md.469 ile kar payr hakkinin sinirlanabilmesine izin verilmis olmasindan

kaynaklanmaktadir.

TTK Tasarisinda, TTK md.385 (Tasarida md.452) su sekilde diizenlenmistir;
“GK, aksine esas sozlesmede hiikiim bulunmadig: takdirde, kanunda 6ngoriilen sartlara
uyarak, esas sOzlesmenin biitlin hiikiimlerini degistirilebilir; miiktesep ve vazgecilmez

haklar saklidir'®”.

TTK Tasarist md.452’in gerekgesinde'®, “yeni maddenin 6762 sayili kanunun

385. maddesinin birinci fikrasinin bazi degisikliklerle tekrar edildigi, miiktesep haklarin
kavram olarak korundugu ve bu bakimdan miiktesep haklarin Tasar1 tarafindan
tanindig1” belirtilmistir. Tasari, 6762 sayili kanunun “miinferit pay sahiplerinin bu

sifatla sahip 107

olduklar1 miiktesep haklarda, rizalar1 olmadan degisiklik yapilamaz.”
hiikmiine yer vermedigi, ayrica miiktesep haklar1 yetersiz bir sekilde tanimlayan ve
miiktesep haklar sayan ikinci fikra yanlis anlamalara yol actig1 igin madde metninden

cikarilmistir.

Tasarida, TTK md.385, f.2'de yer alan haklarin miiktesep haklarin timiini
icermedigi gibi, miiktesep haklarin farkli tiirde ve derecede olabileceklerine isaret
edilmistir. Tanimin ise miiktesep haklarin tlimiinii kapsamadig1 belirtilmistir. Ayrica
6762 sayili kanunun ¢esitli maddeleri ile de celiski icinde oldugu, bazi miiktesep haklar
mutlak nitelik tasirken, bazilarmin siiphe edilecek Olgiide smirlandirilabildigi

vurgulanmistir.

104 K ARAHAN, Imtiyaz, s.36.

105 (http://www2.tbmm.gov.tr/d23/1/1-0324.pdf )
106 (http://www2.tbmm.gov.tr/d23/1/1-0324.pdf )
197 (http://www2.tbmm.gov.tr/d23/1/1-0324.pdf )
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Miiktesep hak kavrammmn IBK’nin aksine muhafaza edilmesinin sebebi,
kanunun bu tiir haklara g¢esitli hiikiimlerde yer vermesi ve esas sozlesme ile de bu
nitelikteki haklarin olusturulabilmesi gosterilmis ve miiktesep hak kavraminin kanundan
tamamen c¢ikarildig1 Isvigre’de hukuki durumun degismedigi belirtilmistir. Ayrica
hiikiimde miiktesep haklarin bir bakimdan bir tiiriinii olusturan, diger bakimdan da
miiktesep haklardan tamamen farkli Ozellikleri olan vazgecilmez haklara da yer
verilmistir'®®. Doktrinde, bu husus miiktesep ve vazgecilmez haklar diye iki kavrama
yer verilmesinin dogru olmadigi, “miiktesep hak” kavramimin mensei olan Isvicre’ de
yanlig anlasilip yorumlanmasi nedeniyle 1991 yilinda kaldirildigi, Tasarida miiktesep ve
vazgecilmez hakka aykiriligin yaptirrminin ne oldugunun ve bunun hangi sartlarda ileri
stirileceginin belirtilmemis olmasinin eksiklik oldugundan bahisle elestiri konusu

yapllmlstlrlog.

Bununla birlikte, Tasarida da kar payr hakkinin miiktesep hak niteligi bulunup
bulunmadigi hususunda bir acik bir diizenleme bulunmamaktadir. Ancak madde
gerekcesinden, bir hak miiktesepse, onun miiktesepliginden siiphe edilebilecek Olciide
sinirlandirilamamasi gerektigi anlasilmaktadir. Tasarinin, kar payr hakkini sinirlandiran
diizenlemelerine bakildiginda, bir takim diizenlemelerde kar pay: lehine diizenlemeler
getirilmis ise de; esashi noktalarda 6762 sayili TTK ile aralarinda 6nemli bir fark
olmadig1 anlagilmaktadir. Zira Tasarida, kanuni yedek akcenin birinci ayrimima konu
kalemlerin sayisini artirilmig, kar dagitimi karari alabilmek i¢in GK kararinin dnemi
korunmustur. (Tasar1 md. 408, f.2, b.d). GK’nin, Tasar1 md. 523’deki yetkisini
kullanarak, kar1 yedek akgeye ayirma yetkisi devam ettirilmistir. Ayrica mevcut
kanundaki diizenlemelerin aksine, intifa senedi sahipleri kara katildiginda, bu kisilere
pay sahiplerine oranla daha fazla koruma saglanmistir. Bu hususlar ise kar paymni

sinirlandiran diizenlemeler olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Calismamizin bu boliimiinde yasa koyucu tarafindan bir miiktesep hak olarak
kabul edilmis bulunan miktesep hak kavrami ve igerigi doktrinsel ve Yargitay

uygulamalar ile agiklanmaya g¢alisilacaktir.

198 iirk Ticaret Kanunu Tasarisi, T.C. Adalet Bakanlig1, Ankara 2005, s.555.
1% MOROGLU Erdogan, Makaleler 11, istanbul 2006, s.185-186-198-199.
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(2) Yargitay Kararlar Isiginda Birinci Kar Pay1 Kavram

Birinci kar payr kavrami, Yargitay tarafindan farkli tarihlerde verilen farkli
kararlarla ¢esitli sekillerde yorumlanmustir. Yiiksek Mahkeme, bazi kararlarinda TTK
md.469’a, bazi kararlarinda ise, kar paymnin miktesep bir hak oldugunu belirten
md.385’¢ tstiinliik tanimustir. Yiiksek Mahkeme, 06.01.1966 tarihli kararnda'®®, TTK
md.385’te sayilan miiktesep haklarin hepsinin de smirlandirilamaz nitelikte miiktesep
haklar oldugunu kabule imkéan olmadigini, kar payinin TTK md.469, f.2'deki sartlarin
varligi halinde azaltilabilecegini, hatta dagitilmayabilecegini kabul etmistir. Yiiksek
Mahkemeye gore, pay sahibinin kar payr alma niteligindeki bu miiktesep hakki ancak

kar paymin tamamen bertaraf edilmesinde s6z konusu olacaktir.

Yiiksek Mahkemenin md. 469’a {stiinliik taniyan benzer kararlarinda®'! ise,

yasada kar payr almak kazanilmis hak olarak tanimlanmis olmakla birlikte, kar payimnin
hi¢ dagitilmamasina karar verilmesinin miiktesep haklar1 ihlal edecegi hususu
vurgulanmaktadir. Yargitay 11.HD, 6zellikle 22.01.1976 tarihli Kararinda, kara iliskin
kazanilmig hakkin ihlalinden s6z edilebilmesi i¢in kar paymin hi¢ dagitilmamasina
iliskin karar verilmis olmasi gerektigini konunun altin1 ¢izerek vurgulamistir. Yiiksek
Mahkeme, ayrica somut olayda pay sahiplerine 6denmis sermayenin %10’u oraninda
kar pay1 dagitildigindan bahisle kazanilmis hakkin ihlalinin de s6z konusu olmadigina

da hiikkmetmistir.

Yiiksek Mahkeme bazi kararlarmnda®? ise, TTK md. 385’¢ iistiinliik tanimustur.
Yiiksek Mahkeme, bu kararlarinda, kar payr almak hakkimin miiktesep haklardan
oldugunu, ortakliga hissedar olan pay sahiplerinin miiktesep haklarindan olan kar pay1
alma hakkindan mahrum edilemeyeceklerini, kar payr almak hakkinin GK veya YK
kararlarina tabi tutulmadigini, kanuni ve yedek akgeler ayrildiktan sonra kalan kardan
pay sahiplerinin mahrum birakilamayacagimi vurgulamistir. Yargitay TD., bu karari ile
pay sahiplerini, kar pay1 agisindan o kadar korumustur ki, sonunda %5 oranindaki ilk

kar payinin mecburi oldugunu da belirtmistir**®,

1T D, 06.01.1966 T.,1965/2583E.,1966/57 K.sayil ilami, ( Karar metni i¢in bkz. MOROGLU
Erdogan-Nazan, Notlu-igtihatli TTK ve Ilgili Mevzuat, Istanbul 1997, s.241)

1111, HD.08.11.1973 tarih, 1973/3970E., 1973/4253K., sayil ilam: (RKD. 1974, S.3,5.128.), 11. HD.
22.01.1976 T., 1976/5897E.,1976/321K., sayil1 ilami, (YKD. C.4, S.11, 5.1835)

127D, 12.05.1970 T., 1969/2085E., 1970/1970 K., sayil1 ilami, (BATIDER, C.VII, 83/4, 5.84-85.)

13 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, 5.492.
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Yiiksek Mahkeme bir baska kararmda'* ise, “AO’larin, kar dagitmalarinin
onlarin var olus nedeni oldugunu, bundan dolay1 bu sirketlerde biiyiik pay sahiplerinin
cikarlart yani sira kiiciik pay sahiplerinin ¢ikarlarinin Korunmasinin da bir esas
oldugunu” kabul etmistir. Aymi kararda, "TTK md.385'in mutlak agikligi Karsisinda
md.469'a mutlak bir nitelik tanimak miimkin olmaz. TTK md.469, ancak md.385'in
simuliine girmeyen ve oOzellikle statii degisikligini gerektirmeyen ahvalde kabil-i
tatbiktir. TTK md. 385, sadece kar payr hakkinin 6ziine dokunulmasini ve tamamen
kaldirilmasin1 degil, miinferit pay sahiplerinin rizalar1 olmadan miiktesep haklarda
higbir degisiklik yapilamayacagini emretmektedir. Bu itibarla ortakligin gelismesi, ariza
ve noksanlarinin giderilmesi maksadi ile de olsa, miinferit pay sahiplerinin haklarina
umumi heyet Karari ile bir sinirlama konulamaz. Ortakligin gelismesi ve sirkete ait
fabrika makinelerinin yipranip eskimis olmasi sebebiyle bunlarin degistirilmesi maksadi
ile de olsa miinferit pay sahiplerinin kardan hisse alabilme haklarinin sirket GK karari
ile de olsa tahdidi cihetine gidilmesi dogru degildir" goriisleri yer almaktadir'®.
Kararda ayrica, TTK md. 469'un miiktesep haklari ihlal etmemek kayit ve sarti ile ve
maddede yazili sartlarin gerceklesmesi halinde mevcut statiide pay sahiplerine
dagitilmasi ongoriilmiis olan kar payinin tamaminin veya bir kismmin GK karar ile

kanun ve statiide zikredilenlerden baska yedek akceler ayrilmasina cevaz vermekte

oldugu yorumu yapilmaistir.

Yargitay 11.HD’nin, son yillarda vermis oldugu kararlarda da, ge¢mis
kararlarinda bazen pay sahibi bazen de ortaklik lehine getirmis oldugu sert kriterlerden
vazgegerek, pay sahibi ile ortakligin menfaatini dengeleme yoniinde olumlu karar aldigi
goriilmektedir. Yargitay 11. HD., bu kararlar1 ile GK’nin md. 469 anlaminda olaganiistii
yedek akge ayirma yetkisine simirlar getirmistir*®. Belirtilen kararda 6zetle, ortakligin
devamli gelismesi amaci ile serbest ihtiyat ayrilmasma olanak tanindigi, ancak
AO’nunda yasada ongoriilen bu hakki keyfi sekilde kullanmak yetkisine sahip olmadigi,
GK’nin bu yolda takdir hakkini kullanirken objektif iyiniyet kurallarina uymasi

gerektigi vurgulanmistir.

1TD., 30.04.1968 T.,1966/2594, 1968/2561K., sayili ilami, (BATIDER, 1969, C.V., S.2., 5.289.)
15 TEKIL, a.g.e, 5.389; BILGIN, a.g.e., s.44; BOZGEYIK, a.g.m., 5.126.
11611, HD. 04.12.1992 T., 1992/6968E., 1992/11163K. Sayil1 ilami, (ERIS, A.S., 5.787.)
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Tekinalp’in de'’, belirtmis oldugu gibi, Yargitay 11.HD son yillarda vermis
oldugu bir kararmda™®, kar pay: hakki lehine bazi dlciitlerde koymustur. Bu 8lgiitlere
gore, 1-TTK md. 469, f.2’ye gore, kar ayirabilmek i¢in duyarli dengenin zorunlulugu
kosulu kar dagitmamaya yonelik GK kararinin yalnizca ortakligin siirekli gelisimi ve
pay sahiplerine diizenli bicimde kar dagitmaya yonelik olmasi, 2-Kar paymin gereken
bi¢imde dagitilmamasinin AO’lara karsi giiven ve ilgiyi sarsabileceginin ve kararin
objektif Gl¢iilere aykirt olmamasi kuralinin da 6zenle gbzetilmesi 3-Bilirkisi incelemesi

yapilmasi gerekmektedir.

GK, elde edilen kar1 md. 469 geregince olaganiistii yedek akge olarak herhangi
bir gerekce gostermeden ayirabilmesine ragmen, GK kararimin iptali istendiginde davali
AO hangi gerekgelerle olaganiistii yedek akge ayrildigini ispat ylikimlaligi

altindadir*®®,

(3) Doktrinsel Anlamda Birinci Kar Payr Kavram

Doktrinde, Karayal(;m120

, “pay sahibinin kar payr alma hakkinin mutlak bir
miiktesep hak olmadigini, 6ziine dokunulmamak kayd: ile kar payr almak hakkinin GK
karari ile sinirlandirilabilecegini, kar talep etme hakkinin 6ziine dokunulmamasi ve GK
karar serbestisinin objektif iyi niyet kurallar: ile sinirlanmasinin TTK md.385, f.2’nin
uygulamasinda gerekli ve yeterli ilke sayilabilecegini” ifade etmistir. Kanaatimizce,
yazar bu gorisii ile TTK md.385’de tanimlanan kar payr hakkinin GK ve YK
kararlarina tabi olmayan yoniinii gz ardi ettigi gibi, Bozgeyik’in'?* de, yerinde bir
sekilde belirtmis oldugu gibi hakkin 6zline dokunma kavramina makul bir tanimlamada
getirememistir. Yazar, “ayrica pay sahiplerinin dagitilabilir safi kardan %5 kar payi
alma hakkinin temel kar pay: sayildigini ve TTK md. 466, f.3’te diizenlenmis bulunan
bu hiikmiin emredici mahiyette olduguna iliskin agik bir diizenlemenin yasada yer
almadigini, bu nedenle GK’nin hi¢ kar dagitilmamasina veya %S5’ten asagi kar

dagitilmasina karar veremeyecegini” savunmaktadir*?2,

1 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, 5.492-493,

18 11. HD. 14.10.1982 T., 1982/3556E., 1982/3887 K.sayil ilamu, (ERIS, A.S., 5.782.)

119 ERIS Gonen, Anonim Sirketler, Ankara 1995, s.782; TEKINALP, Yedek Akgeler, s.343.
120 K ARAYALCIN, Muhasebe Hukuku, s.132-133.

' BOZGEYIK, a.g.m., 5.128.

122 KARAYALCIN, Muhasebe Hukuku, s.133; KARAYALCIN, Bilanco Hukuku, s.82.
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Tekinalp, “kar paymin TTK md.466, 467, 468, 469 ile bir ¢ok sinirlamalara tabi
birakildigini, bu kadar ¢ok simirlamalara tabi olan dagitilmaya tahsis olan kazanca
katilmadan dogan kar paymin giigsiiz bir nispi miiktesep hak olarak kabul edilmis
oldugunun agik oldugunu, Yargitay’in pay sahibinin en 6nemli hakkini hi¢ kar payi
dagitilmamasina ozgiileyerek, bu hakki giigsiiz bir nispi miiktesep hak haline getirmis

oldugunu elestirmektedir'?®”

. Yazara gore, “sadece hi¢ kar paymin dagitilmamasi
halinde degil, yeteri kadar kar payr dagitilmamasi durumunda da pay sahibinin
miiktesep hakki ihlal edilir”. Yine yazara gore, “Yargitay, TTK md.469, f.2 hiikmiind,
TTK md. 385" bertaraf eden bir hiikiim olarak degil, ancak gerektiginde uygulama alani
bulacak olan bir smirlama hiikkmii olarak degerlendirmeli ve istisna olma o6zelligini

gbzden uzak tutmamalidir”.

Arslanli*®*, “pay sahibinin kar pay: hakkinin kiil olarak bir miiktesep hak olup,

ortaklik GK’nin kanun ve esas sozlesme hiikiimleri ile afaki iyiniyet kurallarina aykiri
olmamak kaydi ile kar paymi istedigi gibi kullanabilecegini hatta ortakligin TTK
md.469’un kendisine verdigi yetkiyi kullanarak kar payr dagitimindan sarfinazar

edebilecegi” goriistindedir.

1mregﬁn125, “AO’nun pay sahipleri arasinda bir akit oldugunu, akidin akitlerin
rizast olmaksizin degistirilemeyecegini, ortakligin esas sozlesmesinin oybirligi
olmaksizin degistirilemeyecegini, esas sdzlesme ile edinilen biitiin haklarin miiktesep

hak oldugunu” ileri stirmektedir.

Moroglu'?®, “TTK md.455 hiikmiiniin pay sahiplerine her haliikarda kir pay:
dagitilmasint  6ngérmedigini, GK’nin kar1 dagitmaya mecbur olmadigini, TTK
469/11'deki sartlarin bulunmasi halinde karin dagitilmayarak tamamen olaganiistii yedek

akge olarak ayrilmasinin miimkiin oldugunu” belirtmektedir.

Tekil**’, “konunun iyi niyet kurallar gergevesinde degerlendirilmesi gerektigi

gorlstindedir”.

12 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, 5.490—491.

124 ARSLANLI, AS. L., 5.198.

2 IMREGUN Oguz, Anonim Ortaklikta Pay Sahibinin Kar Pay1 (Temettii Hakk1), Prof. Dr. Omer
Teoman’a 55. Yas Giinii Armagani, Birinci Cilt, Istanbul, 2002, s. 427.

126 NJOROGLU Erdogan, Anonim Ortaklikta Esas Sermaye Artirimu, Istanbul 1972, 5.168—169.
YT TEKIL, a.g.e., 5.389.
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Bilgin’e gore'®®, “kar payr hakki her ne kadar TTK md.385°de GK kararlarmna
tabi olmayan bir miiktesep hak olarak kabul edilmis ise de; kar payinin bu niteligi onun
hi¢ smirlandirilamayacagi anlamina gelmemektedir. Yazara gore, TTK md.469, f.1,
kanuni ve ihtiyari yedek akcelerle kanun ve esas sdzlesme hiikkmiince ayrilmasi gereken
diger paralar safi kardan ayrilmadik¢a kar pay1 dagitilamaz, hitkkmiinii koyarak, kar payi
hakkinin bir takim smirlandirilmalara tabi oldugunu, bu kapsamda miiktesep haklar
arasinda sayilan kar paymni1 TTK md.469’un bu sinirlamalari ile birlikte miitalaa etmek
ve hakkin 6ziine dokunulamayacagi, pay sahiplerinin ondan yoksun birakilamayacagi

seklinde anlamak gerektigini ileri stirmustiir”.

Erigt?®

, “GK tarafindan kar payr dagitilmasina karar verildigi taktirde, %5
oranindaki ilk kar payinin ortaklar i¢in miiktesep hak olusturdugu goriisiindedir. Yazara
gore, bunun disinda kalan kéar kismi ise, maddenin ikinci fikrasina gore, de, ortakligin
devamli gelismesi ve miimkiin mertebe istikrarli kar payr dagitilmasinin temini
bakimindan uygun ve yararli oldugu taktirde, GK, yasa ve esas sozlesmenin ongordiigii
yedek akgelerden baska yedek akgelerin ayrilmasina veya yasa ve esas sozlesmede

belirtilen orandan daha fazla yedek akge ayrilmasina karar verilebilir”.

Sengirlgo, “kar paymin ortaklik ¢ikarlarina uygun oldugu hallerde dagitilmasinin
ertelenmesi, karin 6ziine etkili olmayip onun bizzat o pay sahibinin de genel olarak
cikarlarina uygun olarak bir siire i¢in kullanilmasiin ertelendigi dolayisiyla bununda

miiktesep hakka tecaviiz olarak kabul edilmeyecegi” goriistindedir.

Akyazan™', “kdr payma iliskin olan ortaklarin kazamlmus haklarmm TTK
md.469, f.1, hikmi ile siirli oldugunu, bu kapsamda karin hi¢ dagitilmamasi

durumunda miiktesep hakkin ihlalinin s6z konusu oldugu” kanaatindedir.

Aytag ise™?

, “esas sozlesmede belirli oranda karin pay sahiplerine dagitim
Ongoriilmiis ise, bdylece mutlak anlamda bir hak olustugu icin GK’nin bu hakki bertaraf
edemeyecegi, pay sahibinin rizasinin sart oldugu” goriisiindedir. Kanaatimizce, yazar bu

goriisti ile GK’nin kar dagitimina iliskin karari ile alacak hakkina doniisen kar payini

128 BILGIN, a.g.e., 5.43.

129 ER{S, Anonim Sirketler, s.778.

1% SENGIR Turgut, Anonim Ortakliklarda Kar Pay1 Hakki, BATIDER, 1973, C.VIL, S.1., 5.85.

131 AKYAZAN Sitki, Anonim Ortakliklarda Paydaslarin Miiktesep Haklari, BATIDER, 1975, C. VIII,
5.53-54.

132 AYTAC, Sempozyum, s.44.
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miiktesep hak olarak nitelendirmeyi daha yerinde goérmiistiir. Zira, yukarida belirtmis
oldugu ve ileride de ayrintili bir bigimde belirtilecegi lizere, GK’ un dagitim karari ile
kar pay1 bir alacak haline doniisiir ve ortakligin malvarligindan ¢ikarak pay sahibinin

malvarligina dahil olacaktir.

Karahan'*® ise, “son yillarda terk edilmeye baslanilmis olunan miiktesep hak
kavramini1 halihazirda 6gretide yapildigi gibi ¢ok fazla zorlamak sureti ile degisik
anlamlar icat etmeye gerek olmadigini, kar pay1 ve tasfiye paylari {izerindeki haklarinin
biitiiniiniin simirlanamaz nitelikte miiktesep hak olmadigi goriisiine kendisinin de
katildigini, aksini kabul etmenin azinlik hakimiyeti anlamina gelecegini, bu hususunda
AO’larm biinyesine aykir1 diistiigiinii, bu kapsamda haklarinin biitiiniiniin degil, sadece

0zlerinin pay sahibi lehine miiktesep hak teskil ettigini” belirtmistir.

Bozgeyik®** ise, “TTK md.385'te miiktesep haklar arasinda sayilan kar payi
hakkinda miinferit pay sahiplerinin rizalar1 olmadan bir degisiklik yapilamayacaginin
yine ayni madde geregi oldugunu, bu hiikmiin emredici niteligi ile birlikte, kanunda
belli bir oranda kar payr ayrilmasi (TTK md.466, f.2, b.3) ifadesinin bir kesinligi
beraberinde getirmemesi, bu oranda bir ayrimin pay sahiplerine mutlak veya nisbi bir
miiktesep hak sagladigi hususunu belirginsizlestirdigini, bununda farkli goriis ve
uygulamalara yol actigini, belirtmis, Yargitay’in kar payinin korunmasi mekanizmasini,
sadece bu hakkin tamamen veya uzun zaman bertaraf edildigi durumlarda harekete
gecirmesini ve son derece diisiik oranlarda kar dagitimmna bile gegit veren GK
kararlarinin Yiksek Mahkeme'den onay almasi, hususlarinin TTK sisteminde kar pay1
aleyhine kaydedilmis 6nemli gercekler olduguna hakli olarak deginmistir”. Yazara'®
gore, “bir GK karari ilke olarak kar dagitimimi ortadan kaldiriyor veya pay sahiplerinin
beklentileri, ekonomik realiteler, sirket gercekleri ve objektif iyiniyet kurali ile
celisiyorsa, miiktesep olan kar payr hakkini, hakkin 6ziine dokunmak suretiyle ihlal
ediyor demektir. Ayrica, esas s6zlesme, bilango kar gosterdigi takdirde bunun belirli bir

orandan asagi olmamak iizere dagitimimi ongorerek sirketi bagladigi halde, GK’nin

133 K ARAHAN, imtiyaz, s.33-34.
B4 BOZGEYIK, a.g.m., 5.130-131.
% BOZGEYIK, a.g.m., 5.130-131.

32



anonim sirketlerin genel yapisina ters bir sekilde buna aykir1 hareket etmesi

sdzlesmenin ve miiktesep hakkin ihlali anlamina gelmektedir'*®”,

Yazarin bizimde katildigimiz goriisiine gore, kar paymmin miktesep haklar
arasinda sayilmasi kanun ve esas sozlesme hiikiimlerine ragmen bu hakki ¢igneyen
kararlarin Oniinii almaya yeterli gelmemektedir. Bugiine kadar yasanan uygulama da
bunu gostermektedir. Bu durumda, bagvurulacak en giivenilir ve kesin kistaslarmn
arastirilmasi gerekmektedir. Bu 6l¢ii, kar dagitim Kararlarinin mevcut ekonomik sartlar,
pay sahiplerinin makul seviyede sayilabilecek beklentileri ile diiriistliik kuralina
(MK. md. 2, TTK md. 381) muvafik olmasidir. Bu, higbir zaman ortakligin mevcut ve

gelecekteki ihtiyaglarinin goz ardi edilmesine de yol agmamahdir*®’.

Yargitay 11. HD.'nin baz1 kararlar1 ve doktrinde bazi1 yazarlar, TTK md. 385°te
belirtilen kar payr hakkinin simirlandirilabilir bir miiktesep hak oldugunu ve hakkin
siirin da hakkin 6ziiniin ihlal edilmemesi oldugunu belirtmis iselerde, kanaatimizce,
hakkin 6zii kavraminin kapsami ve iceriginin muglak ve belirsiz olmasi nedeniyle bu
gorliise katilmamamiz miimkiin degildir. AO’nun kar elde etme ve kari1 paylastirma
gayesinin kar paymin vazgecilemez hak cephesini olusturdugu diisiiniilirse AO’nun
elde etmis oldugu kar1 da pay sahiplerine dagitmasi pay sahipleri agisindan mutlak bir
hak olarak kabul edilmeli, ancak Bozgeyik’inde®, belirtmis oldugu gibi, “pay sahibinin
bu hakki ancak, objektif iyiniyet kurallari, sirket gercekleri ve pay sahiplerinin anonim
ortakliklara girisindeki hedefler gozetilerek kisitlanabilmelidir”. Zira, TTK md. 385
yukarida bahsetmis oldugumuz Yargitay kararinda da zikredildigi iizere, kar payi
hakkini agik bir sekilde miiktesep hak olarak kabul etmis, TTK md. 469 ise,
gerektiginde uygulanmasi gerekli bir istisnai durum olarak kabul edilmistir. Ortakligin
kar elde ettigi durumlarda elde edilen bu kar paymin dagitilmasimin kural, yedeklere
ayrilmasinin istisna oldugu hususu goz oniinde tutularak istisnalar dar yorumlanmalidir.
Kanaatimizce, Tasarida kar payr hakkinin miiktesepligi ile neyin anlagilmasi gerektigi
SerPK md.15’te oldugu agik ve kesin bir sekilde belirtilmeli, AO’ya kar elde etmek

amaciyla katilan pay sahibinin bu hakki ¢esitli neden ve goriislerle kisitlanamamalidir.

B3 BOZGEYIK, a.g.m., 5.130-131.
¥TBOZGEYIK, a.g.m., 5.131-132.
¥ BOZGEYIK, a.g.m., s.132.
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b. Ikinci Temettiiniin Miiktesep Hak Niteligi

TTK’da ikinci temettiiliniin ayrilmasin1 yada dagitilmasini zorunlu kilmaya
yonelik bir diizenleme bulunmamaktadir. Buna karsin AO esas sdzlesmesinde hiikiim
bulunmasi veya GK’nin karar almasi ile ikinci kar pay1 dagitimina karar verebilecektir.
Bu anlamda ikinci kar payinin miiktesep hak kapsaminda kaldigini soylemek oldukga

gii¢ olacaktir.

SerPK’da ise, sadece birinci kar paymin 6denilmesine deginilmis, ancak ikinci
temettiili konusuna deginilmemistir. Bununla birlikte SPK, Seri: IV, No: 1 tebliginde
ikinci temettiiti kavramina yer vermistir. Teblig ile yapilan bu diizenlemeye gore, bir
hesap donemi igerisinde elde edilen dagitilabilir karin, birinci temettiiden geriye kalan
kisminin yaris1 yedek akce olarak ayrilacak, geriye kalan yarisi ikinci temettiili olarak

pay sahiplerine dagitilabilecektir™.

Yargitay 11. HD.de, vermis oldugu bir kararinda'*® yalnizca birinci kar paymimn
miiktesep hak oldugunu, birinci kar pay1 i¢in kabul edilen miiktesep hak kavraminin

ikinci kar paymi da kapsayacak sekilde yorumlanamayacagina hitkmetmistir.
2. Sermaye Piyasasi Kanunu Acisindan

Halka acik olmayan AQO’lardaki kar paymna iliskin diizenlemelerin, pay sahibini
korumada yetersiz kalmasi1 sebebiyle SerPK md.15 ile esas s6zlesmede birinci temettii
oraninin gosterilmesi ve bu oranin SPK tarafindan belirlenecek olan miktardan az

olmayacagina iliskin diizenleme kabul edilmistir***.

SerPK md.15, f.1, geregince, HAAQO’larin esas s6zlesmelerinde birinci temettii
oraninin gosterilmesi zorunludur. Bu oran, Kurul tarafindan belirlenecek ve tebliglerle
ilan edilecek miktardan asagi olamaz. Kurul, ihraccilarin tiirleri ve dagitilabilir kar

tutarlari itibariyle temettii dagitim zorunlulugunu kaldirabilir veya erteleyebilir.

Mezkir maddenin ikinci fikrasina gore ise, YK iiyeleri ile memur, miistahdem
ve iscilere kardan pay dagitilabilmesi icin esas sdzlesmede hiikiim bulunmasi sarttir.

Yasa hiikkmii ile ayrilmas1 gereken yedek akgeler ve esas s6zlesmede pay sahipleri i¢in

9 BOZGEYIK, a.g.m., s.133.
14011, HD., 09.02.1982 T., 487E., 479K., (YKD, C.VIII, Nisan 1982, S.4., 5.523.)
1 AYTAC, Sempozyum, s.43.
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belirlenen birinci temettli ayrilmadik¢a baska yedek akce ayrilmasina, ertesi yila kar
aktarilmasina ve YK iiyeleri, memur, miistahdem ve iscilere kardan pay dagitilmasina
karar verilemeyecegi gibi, belirlenen birinci temettii 6denmedik¢e bu kisilere kardan

pay dagitilamaz.

SerPK md.15 dikkatlice incelendiginde, bu madde ile birinci kar payimnin
HAAOQO’larda gii¢clendirilmis miiktesep hak oldugu, birinci kar payinin GK ile YK karari
ile ortadan kaldirilamayacagi, hatta esas s6zlesme ile dahi kar payr hakkinin pay sahibi

aleyhine ortadan kaldirilamayacagi anlagilmaktadir.

Akbilek™*, SerPK md.15 ile kir payr hakkinin miiktesep hak niteliginin iig

acidan kuvvetlendirildigini ifade etmis olup, bu {i¢ 6zelligi de su sekilde tarif etmistir.

“IIk olarak birinci kar pay1 hakki oranmin Kurul tarafindan belirlenecek orandan
daha az olamayacagi ve belirlenen bu oran veya ortaklikga belirlenecek daha yiiksek
birinci kar payr oraninin ortaklik esas sozlesmesinde gosterilmesi zorunlulugu

getirilerek birinci kar pay1 oraninda pay sahipleri lehine bir diizenleme yapilmistir.

Ikinci olarak, belirlenen birinci kar pay1 ayrilmadan ertesi yila kar aktarilmasina
ve YK iyeleri, memur, miistahdem ve is¢ilerine kardan pay dagitilmasina karar
verilemeyecegi gibi, belirlenen birinci temettii 6demedik¢e bu kisilere kardan pay
dagitilamayacagi hiikiim altina alinmistir. Yazara gore, bu diizenleme ile halka agik
olmayan AO’larda birinci kar paymin dagitilmasinin zorunlu olup olmadig: tartismasi,
HAAO yéniinden ortadan kalkmugtir™®,

Ucgiincii ve son olarak TTK da Ki kar payi-yedek akge siralamasi kar pay: lehine
degistirilmek sureti ile kar paymin miktesepligi kuvvetlendirilmistir. Yasa geregi
ayrilmasi gerekli akgeler ve birinci kar payr ayrilmadik¢a bagka yedek akge, yani TTK
md.467 ile TTK md.469, f.2’de yazili yedek akgelerin GK karar: ile ayrilamayacagi ve

ertesi yila kar aktarilamayacag1” hiikiim altina alinmistir.

142 AKBILEK, a. g.t., .34-35; Bu konuda ayrintil1 bilgi i¢in bkz. bolim II.
3 AKBILEK, a.g.t., 5.35.
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Yazara gore, “her ne kadar SPK, HAAO’larin finansal yapisini giiglendirmek
amaciyla Seri: 1V, No:9 sayili Tebligi** ile ok az kér elde edilen bazi durumlarda
birinci kar paymin dahi dagitilmayabilecegini belirterek, birinci kar payinin miiktesep
hak olma niteligine dokunmus goziikse de; dagitilmayabilen kar payr bir sonraki yilin

kar payma eklenerek hesap yapilacagindan esasen degisen bir durum yoktur'**”.

SerPK md.15 ile kar paymin miiktesepligi aleyhine getirilen husus ise SPK'ya
thrageilarin tiirleri ve dagitilabilir kar tutarlar itibariyle temettii dagitim zorunlulugunu
kaldirabilme veya erteleyebilme, bunun yaninda birinci kar payinin borsada islem goéren
HAAO’lar agisindan bedelsiz hisse senedi olarak ddeyebilme yetkisinin verilmesidir.
Bu durumda kar payinin miiktesepliginin SPK'nin iradesi ile sinirl olarak var oldugunu
kabul etmek gerekir. Boylece SPK, kimi HAAO’lar kar dagitim zorunlulugu getirirken,

kimilerini bundan muaf tutabilecektir'*®

C. Sarta Bagh Alacak Hakki Niteligi

Doktrinde kar payr hakkinin, sarta bagli bir alacak hakki oldugu kabul

147

edilmektedir™’. Bu sart ise, GK tarafindan karin dagitilmasina karar verilmesidir.

Ancak boyle bir karar verildikten sonra, kar hakki ortakliga Karst ileri siiriilebilecek bir

v e e 14 14
alacak hakkina doniigiir'* S

. Tekinalp™ ise, “GK’nin karin dagitimina karar verilmesi ile
kar paymin Kararlagtirilan miktarinin ortakliga karsit alacak hakkina donistiigiinii
belirtmis olmakla birlikte, kar pay1 isteme hakkinin ayni1 zamanda yenilik dogurucu bir
nitelikte hak oldugunu, daha sonra almnan bir kararla kar dagitimi Kararinin
kaldirilamayacagmi  veya dagitim oranmnin  disiiriilemeyecegini  belirtmistir”.
Tekil’de™®, “GK tarafindan verilen kér dagitim kararmin, ilgililer yararina degistirici
yenilik dogurucu hak niteliginde oldugunu, bu karar ile hak sahipleri yararina bir alacak

hakk: olustugunu ifade etmektedir”. YHGK ise, 29.11.1969 tarihli kararmda® AO

1% Thrageilarin Muafiyet Sartlarina ve Kurul Kaydindan Cikarilmalarina fliskin Esaslar Tebligi

08.03.2008 Tarihli ve 26810 sayili R.G. yaymlanarak yiiriirlige giren Seri: IV, No:39 Tebligi ile
yiriirliikten kaldirilmastir.

15 AKBILEK, a.g.t., 5.35.

46 AKBILEK, a.g.t., 5.35.

Y7 ARSLANLI, AS. 1., 5.198; BILGIN, a.g.e., s.37.

18 BILGIN, a. g.e., s.37; PULASLI Hasan, Sart Kavrami ve Anonim Sirketler Hukukundaki Sarta Bagl
Haklar, Prof. Dr. Hayri Domanig’e 80. Yas Giinii Armagan, Istanbul 2001, 5.512 vd.

19 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.468.

O TEKIL, a.g.e., 5.386.

11 YHGK, 29.11.1969 T., E., 1966-K.,847.(ERIS, Anonim Sirketler, s.749-750)
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GK’nin, bilangonun onanmasi ile kar payinin dagitilmasimna iligkin kararinin yenilik
doguran bir Kkarar olduguna agik¢a deginmistir. Kar payr hakkinin, GK’ca karin
dagitilmasina karar verilmesi ile ortakliga Kkarsi ileri siirtilebilir bir alacak haline
gelmesinin en 6nemli sonucu, GK dagitima karar vermedikge, ortagin ortakliktan kar

pay1 alacagi talebinde bulunmasinin miimkiin degildir™>.

GK karari ile alacak hakki niteligine dontisen kar pay1 hakki, ortakligin iflasinda
iflas masasina normal bir alacak hakki gibi kayit edilebilir. Alacak hakkinin
dogumundan sonra, yukarida da belirtmis oldugumuz gibi GK sonradan alacagi bir
kararla bu hak iizerinde etkili olmayacaktir. Ancak, alacak hakkini doguran s6z konusu
GK kararmin mahkemece gecersizligi saptanirsa, ortaklarin alacak hakki diisecegi gibi,
yine GK kar dagitim karar1 verirken hataya disirilmis veya aldatilmigsa bu

durumlarda da ortaklarin ortakliga karsi alacak haklari ortadan kalkmaktadir*®,

152 AYTAC, Sempozyum, s.44; ERIS, Anonim Sirketler, s.750.
18 BILGIN, a.g.e., s.38; ARSLANLI, A.S. I, 5.202.
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IKINCi BOLUM

ANONIM ORTAKLIKLARDA PAY SAHIBi ACISINDAN KAR PAYININ
TESPIiTI

I. HALKA ACIK OLMAYAN ANONIiM ORTAKLIKLARDA KAR
PAYININ TESPITi

A. Genel Olarak

Halka agik olmayan AOQO’larda kar paymm TTK md. 385 anlaminda pay
sahibinin miiktesep bir hakki oldugu, TTK md. 455 anlaminda da pay sahibinin safi

kazanca™

O0denmis sermayeye oranla istirak hakkini haiz oldugu belirtilmis ise de;
karin oOzellikle pay sahiplerine nasil dagitilacagi ve dagitilacak karin ne sekilde
dagitilacaginin esas sozlesmede gosterilmesi sart kilinmamustir. Buna karsin yerinde bir
diizenleme ile pay sahiplerinin, kar payr hakkini korumak amaci ile YK iiyelerine,
kuruculara, ortakligin memur ve miistahdemleri ile paydan hisse alacak diger kisilere
saglanacak menfaatlerin esas sozlesmede gosterilmesi zorunlulugu getirilmistir(TTK

md. 279/2, b.5).

AO’larda pay sahibinin dagitilmaya tahsis olunan kara pay: nispetinde istirak
hakkint haiz olduguna calismamizin daha Onceki bolimlerinde deginmistik. Bu
baglamda, kanun metninden de agikca anlasildig1 tizere, dagitilmaya tahsis olunan kara

155

istirakte “pay”dan baska bir Ol¢ii kabul edilemeyecektir™. Baska bir anlatimla,

kooperatiflerde oldugu gibi pay sahiplerinin AO ile yaptiklari islemler veya AO’ya

154 Tasarinin bu maddeye karsilig1 olan md.507"de “safi kazang” ibaresinin yerine “net dénem kar1”
ifadesi kullanilmigtir. Bunun gerekgesi olarak , ““ kazang ” kelimesinin sirketler ve bilango hukukunda
degil, vergi hukukunda kullanilan bir terim oldugu, ayrica kazang payinin kanunumuzda YK {iyelerinin
yillik kardan aldiklar1 kér payini ifade etmek icin kullanilan &zel bir teknik terim, net ddnem karinin ise
Tiirkiye Muhasebe Standartlarinda yer alan bir kavram oldugu belirtilmistir.
(http://www2.tbmm.gov.tr/d23/1/1-0324.pdf)

15 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, 5.499; YILDIZ Siikrii, Anonim Ortaklikta Pay
Sahipleri Agisindan Esit Islem Tlkesi, Ankara 2004, s.128.
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verdikleri bor¢ veya teslim ettikleri mal oraninda kardan yararlanacaklari veya bunun

gibi dl¢iileri 6ngdren esas sozlesme hitkiimleri gecersizdir™®.

Yildiz'a®" gore de, “TTK'da anilanlar disindaki diger bir yontem ile kar payinin
simirlanmast ve kisitlanmasina olanak tanmmamustir. Bu nedenle kar dagitiminda
paydan baska bir 6l¢ii esas alinamaz. Bu anlamda pay sahiplerinin ortakliga verdikleri
Odiinciin miktar1 veya sagladiklar kredilerin ya da kooperatiflerde oldugu gibi ortagin
sirketle yaptig1 alis verisin tutari, kar dagitiminda 6l¢ii olarak kabul edilemez'®®. Esas
s6zlesmeye bu yonde hiikiim konulamayacagi gibi GK veya YK’da boyle bir olciiyii
benimseyemez. Ciinkii TTK kar dagitiminda higbir duraksamaya yer vermeyecek
sekilde pay1 esas almistir. Boylelikle kar dagitiminda pay1 bir tarafa birakmak miimkiin

olmadig1 gibi, paymn yaninda baska bir 6l¢iiyli de kullanmak miimkiin degildir.

TTK md.456’nin madde bashigindan da acik bir sekilde anlasildigi lizere,
kazang ve tasfiye paylarinin hesap tarzi diizenlenmistir. Maddeye gore, kazang ve
tasfiye paylar1 pay sahibinin esas sermayeye mahsuben ortakliga yaptigi 6demelerle
orantili olarak hesap ve tespit edilir. Ancak, ortaklik, esas sozlesmesinde bu kuralin

aksini ongorebilecektir.

Tekinalp™®, “TTK md. 456°daki esas sdzlesmede aksine hiikiim yoksa kazang
paylarinin esas sermayeye mahsuben pay sahibinin ortakliga yaptig1 6demelerle orantili
olarak hesap ve tespit edilecegi kurali ile TTK md.455, f.1’in birbiri ile ¢elismedigini,
aksine onu dogruladigim” ifade etmektedir. Yazar'®, “TTK md.456°daki kér paymn
dagitiminda esas alinacak oOl¢iiniin degil, kir paymnin hesaplanmasina iligkin kuralin
gosterildigini, kar payinin dagitiminda gene payin esas alindigini, ancak pay sahibi, pay
bedeline mahsuben ne miktarda 6demede bulunmussa, kar paymin da bu tutara gore,

hesaplanacagini aksinin esit islem ilkesine aykiri olacagini belirtmektedir”.

Kar payr, TTK md. 455 ve 456 hiikiimlerine gore, aksine esas sozlesmede
hiikiim bulunmamak kaydiyla pay sahiplerinin sermayeye yapmis olduklart 6deme

miktarina gore, hesap edilecektir. Ancak, ortaklik esas sézlesmesinde payin taahhiit

156 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, 5.499.

137 YILDIZ, Esit islem, s.126.

158 TEKINALP Unal, Anonim Ortakliklarda Karin Dagitimina Iliskin Baz1 Sorunlar I, C.XXIV, 1977,
S.5,5.196.

19 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, 5.499.

180 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, 5.499.
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edilen sermaye oraninda dagitilacagi veya bazi nevi paylara karda imtiyaz taninacagi da

kabul edilmis olunabilir.

Ayrica, ortaklik esas sozlesmesine hiikiim koymak kaydiyla, pay bedeline
mahsuben yapilan 6demeler degil de itibari degerin esas alinacagi esas sézlesmeye
konulabilir'®. Tekinalplez, “bu durumda da, mutlak esit islem ilkesinin ihlal edilmemesi
gerektigini, baska bir anlatimla hesaplamada Ol¢li olarak payin itibari degeri esas
alinmigsa pay sahiplerine esitligi bozacak tarzda pay bedellerinin 6dettirilmesi cihetine
gidilmemesi gerektigini, aksi halde acik yada Ortiilii imtiyazin s6z konusu olacagin

savunmustur”.

Y1ildiz'® ise, “aksine sozlesmede hiikiim bulunmayan hallerde kar paymin pay
sahiplerinin esas sermayeye oranla yapmis olduklar1 6demelere gore tespit edilecegini,
bdylece taahhiit ettigi sermayenin tamamini 6deyen pay sahibinin kar hakki ile yarisini
O0deyen pay sahibinin kar payr hakki arasinda fark olacagini, aksi takdirde esit islem
ilkesine aykirilik  olusacagini, aksine bir dilizenlemenin esas soOzlesmeye
konulabilecegini, anilan sekilde bir diizenlemenin esas sozlesmede yer almasimnin esitlik
ilkesini ihlal etmis olma anlamina gelmeyecegini, zira her seyden 6nce kuralin emredici
olarak diizenlenmedigini ve pay esas alinmak suretiyle farkli hesap tarzinin kabul
edilmesine miisaade edilmis oldugunu, bdylece paylarin tamaminin bedellerinin

O0deninceye kadar boyle bir farkliligin gegerli oldugunu” ileri siirmektedir.

Kanaatimizce de, TTK md.456’nin agik ve net hitkkmii kargisinda kar payimnin,
esas sozlesme ile pay sahiplerinin esas sermayeye oranla yapmis olduklari 6demelere
gore degil de, taahhiit etmis olduklar1 miktara gore, belirlenmesi esit islem ilkesine
aykirt bulunmamaktadir. Zira burada kanun koyucu Yildiz’inda yerinde bir sekilde
belirtmis oldugu gibi bu duruma agik¢a miisaade etmistir. Bu nedenle Tekinalp164’in bu
durumda dahi esit islem ilkesinin uygulanmasi gerektigine iliskin goriisiine olmasi
gereken hukuk acisindan katilmakla birlikte, pozitif hukuk acisindan katilmaya imkan

yoktur.

161 ARSLANLI, AS. 1., 5.202; TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, 5.499.
162 ARSLANLI, AS. I, 5.202; TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, 5.499.
183 YILDIZ, Esit islem, s.141.

164 Bkz. aksi goriis i¢in, TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.499.
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Bagka bir yandan agiolu pay ihracinda, agio kar paymnin hesabinda dikkate
alinmayacaktir. Bununla birlikte esas sdzlesmede hiikiim bulunmak kaydi ile agionun da

kar payimin hesabinda dikkate alinacagi kararlastirilabilir'®®.

B. Ortakhgin Hesap Donemi Karinin Tespiti
TTK md. 457, f.1°e gore, safi kar yillik bilangoya gore, hesap ve tespit olunur.

Bilango ve kar zarar hesab1 TTK md. 74 ve md. 75’te ifadesini bulan agiklik ve

dogruluk esaslarina uygun olarak hesaplanmalidir.

Is yili bilangosunun izledigi amag, olumlu ya da olumsuz basariy1 aciklamak,
yani ortaklara dagitilacak kar miktarini ortaya koymaktir. Tespit edilen safi kar, ister
dagitilsin, ister dagitilmayip, olaganiistii yedek akge olarak ayrilsin veya gelecek yila
aktarilsin, ama¢ gene de kanuni ve istege bagl her tiirlii yedek akgelerle, kanun ve esas
sOzlesme uyarinca ayrilmasi gerekli diger paralarin konu olacagi ve bunlardan sonra kar

dagitiminin saglayacagi basariy1 aglklamaktlrlse.

Bilango, AO’nun hesap devresi baslangici olan belli iki tarih arasindaki
malvarliginda meydana gelen degisiklikleri gosterir. Aradaki fark daha yeni durum

lehine ise, ortada kar, aleyhine ise, zarar var demektir*®’

. Bilango, baska bir tanima gore,
ise, bir kurulusun yada bir ticarethanenin belirli bir donem sonundaki yada belirli bir
giindeki tasmir ve taginmaz malvarliklar1 ile bunlar1 saglamak icin kullanilan 6z ve
yabanci kaynaklari1 dengeli olarak gosteren gizelgedirlﬁs. Bu donemler, AO’da hesap
yillart sonudur. Akgesel hukuka uygun olmak agisindan da, bu tarihler takvim yilinin

o e 1...169
son giiniidiir ™.

AQ’larda kar ve zarar hesabi, bilangonun kaynagini teskil etmesi nedeniyle
onem tasimaktadir. Doganay’a'’®gdre, “bir AO’nun kir ve zarar hesabi, muhtelif
hesaplarin yillik olumlu veya olumsuz bakiyelerinin sonucunu, bilango ise, yilsonunda

mevcut olan aktifler ile pasifleri gosterir ve bilangonun miispet veya menfi bakiyesi de

165 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.500.

166 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, 5.453; BILGIN, a.g.e., 5.53.
7 BILGIN, a.g.e., 5.53.

168 ER{S, Anonim Sirketler, s.753.

19 IMREGUN, AO., 5.291.

" DOGANAY ismail, TTK Serhi, C.2., Ankara 1981, s. 1035.
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kar ve zarar hesabimin nihai neticesine tekabiil eder”. Tekinalp’te'’!, buna benzer bir
tanimla, “kar ve zarar hesabmin belli bir doneme ait tiim gelirler ile tiim giderleri
karsilikli olarak saptayan ve sonucu kar veya zarar olarak gosteren cetvel oldugunu”

ifade etmektedir.

Kar ve zarar hesabi, AO’nun hesap donemi icerisindeki gelir ve giderlerinin ne
sekilde olustugunu gegmise yonelik bir sekilde belirlerken, bilango ise, AO’nun hesap
dénemi baslangici ile sonundaki malvarliginda meydana gelen degisiklikleri belirler ve

bir yoniiyle de gelecege doniiktir'",

Kar ve zarar hesabi, bildncoyu tamamlayan onemli bir unsur olarak kabul
edilmekle birlikte TTK’da niteligi ve ne bigimde diizenlenecegi acik bir sekilde
diizenlenmemis, sadece TTK md.362 ve md. 369’da kar ve zarar hesabindan dolayli
olarak bahsedilmistir. Kanaatimizce bilangoyu tamamlayan ve en az onun kadar 6nem

tastyan kar ve zarar hesab1 kavraminin kanunda yer almamasi biiytik bir eksikliktir.
1. BilAn¢conun Diizenlenmesi

AO’larda bilangoyu YK hazirlar. YK, gecen is yili bildngosunu kanun ve esas
sozlesme hiikiimleri geregince diizenlemek ve bunu kanun hiikiimleri geregince GK
toplantisindan en az onbes giin Once pay sahiplerinin incelemesine sunmakla
yiikiimliidiir. Bilangodan baska, yine YK, her is yil1 sonunda ortakligin ticari, mali ve
iktisadi durumunu ve yapilan islemlerin Ozetini gosterir bir rapor diizenleyecek ve
dagitilacak kar miktar ile, ayrilacak yedek akcenin miktarina iliskin teklif varakasin
hazirlayacaktir(TTK md. 325 ve md. 327). Ancak, burada teklif varakasinin ayri olma
durumunu somut olarak diistinmemek gerekir. Yillik raporun ayr1 bir boliimiinde teklif

17
varakasina yer vermek yeterlidir",

Bilangonun diizenlenmesinde denetgiler de YK {yeleriyle isbirligi yaparak
onlara yardimer olur. Denetgilerin bu konudaki etkinlikleri yalniz danigman niteligini
tasir, yoksa bilanconun son bi¢imi {izerinde s6z sahibi degildirler. Bilindigi gibi,

denetgilerin YK toplantilarinda oy haklar1 yoktur(TTK md. 357). Bu nedenle, denetgiler

1 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.739.
172 ANSAY, a.g.e., 5.250.
7% BIRSEL, Kar, 32-33; BILGIN, a.g.e., s.61.
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uygun gérmese bile, YK bilangoyu istedigi bi¢imde kabul edebilir. Bu konuda biitiin
inisiyatifin YK’da oldugu kabul edilmektedir.

Bilango ve diger raporlarin (kdr ve zarar hesabi dahil) YK tarafindan
hazirlanmasindan sonra, bunlar denet¢iler tarafindan incelenir. Denetgiler bilango ile
ilgili bir rapor hazirlayip, bunu GK’ya sunarlar. Bu rapor olmaksizin GK bilango
hakkinda bir karar veremez; aksi halde verilen karar TTK md. 381 uyarinca iptal ettiril

ilebilir.

AO’larda bilango, diizenlenme gayesine gore, degisik anlam ve dzellikler tasiyan
bir kavramdir. Bunlari, agilis bilangosu (TTK md.74, md.457), tasfiye bilangosu (TTK
md.444), vergi bilancosu, ortakligin mali durumunun bozulmasi veya borca batik olmasi
halinde diizenlenen ara bilango (TTK md.555) ...gibi adlarla, adlandirmak miimkiindiir.
Bunlarin hepsi de, birbirlerinden tamamen ayr1 6zellik ve gayeler tasidiklar1 gibi, yillik
ticari bilango da hepsinden daha ayri bir 6zellik ve mahiyet tagimaktadir. S6z konusu
bilangolar, gerek diizenlenis sebepleri, gerek degerlendirme ilkeleri ve gerekse takip
ettikleri gaye bakimindan birbirinden ayrilirlar ve degisik anlamlar tasir. Vergi
bilangosu daha dncede degindigimiz {izere kendisine temel olarak yillik ticari bilangoyu

esas alir ve bu bilango iizerinde, vergi kanunlarinca 6ngériilen degisiklikler yapar'™.

Bilango, TTK md.74 ve md.75 geregince agiklik ve dogruluk esaslarina gore
hazirlanmalidir. Bilangoda agiklik ilkesi, bilangonun anlasilir, dogru bilgi verecek
sekilde, diiriist ve diizenli muhasebe kurallarina gore, diizenlenmesi gerektigini ifade

eder”™

. Dogruluk ve samimiyet ilkesi ise, dokiim c¢aligmalar1 sirasinda uygulanan
denetim degerlendirme usullerinin gercegi yansitacak bicimde yapilmasi ve belgeler ile
hesaplarin envanter verilerine uygun olmasi ile ilgilidir'’. Tekinalp'”’, “dogruluk
ilkesini, yasada ongoriilen deger Olciilerine gore, isletmenin tam ve eksiksiz olarak
malvarligt durumu ile degerlerini gergek olarak bildirmesini 6ngdren bir ilke olarak

tanimlamaktadir”.

" DOGANAY, a.g.e., s.1035.

S TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.740.
176 BILGIN, a.g.e., 5.60.

1T TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.740.
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178
I

Birse ise, Tiirk Ticaret Kanununun, agiklik ve dogruluk ilkelerini saglamak

icin ongordiigii hususlart soyle siralamaktadir.

Bilangonun memleket parasina gore, diizenlenmesi gereklidir.
¢ Bilango muhasebe kayitlarina uygun olmalidir.

e Bilango kalemlerinin degerlendirilmesi kanunun emredici hiikiimlerine

uygun olarak yapilmalidir.

e Tesisat (sabit kiymetler) sigorta edilmis ise bilango kiymetleri yanma
sigorta kiymetleri de yazilmalidir (TTK md.460, f.son).

Yazara gore, bu tedbirlerden en Onemlisi bilangonun degerlendirilmesidir.
Yazar, “TTK md. 460,461 ve 462’deki degerlendirme ilkelerindeki ana fikrin, bir ta-
raftan isletmenin kendi menfaati bakimindan biinyesini kuvvetlendirmek, diger taraftan
liclinci sahislar ve pay sahiplerine isletmenin finansal durumu hakkinda is yili
bilangosunun agiklik ve dogruluk ilkelerinin amacina uygun bilgi vermesini saglamak-
tir”.Bu agidan TTK md.462 hikkmiiniin istisna olmayip, prensibi dogrulamakta
oldugunu, bildnconun agiklik ve dogruluk ilkelerinin amacinin, ortakligin gergek
varliginin ve mali durumunun oldugundan daha iy1 bir sekilde gdsterilmemesini temin

etmek suretiyle;

e Ortaklik alacaklilarini ve ileride ortakliga kredi agacak ya da ortaklik

hisse senedini alacak kisileri korumak,
e Hakiki olmayan kar pay1 dagitilmasin1 6nlemek,

e Pay sahiplerine ortakligin ger¢cek durumu hakkinda tam bir bilgi

vermektir.

Kanaatimizce, aciklik ilkesi Tekinalp’in ve Akbilek’in de ifade ettigi gibi
bilanconun anlasilir olmasini, dogruluk ilkesi ise, ortakligin durumu hakkinda pay

sahibi ve tigiincii kisilere objektif bir bilgi verilmesini gerektirmektedir'”®. Bu ilkeler ile

178 BIRSEL, Kar, 5.28-29; AKBILEK, a.g.t., 5.64.
1% TEKINALP-(POROY-CAMOGLU),Ortakliklar, s.689; benzer goriis igin, bkz. AKBILEK, a.g.t., 5.64.
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ulasilmak istenen amaglardan en Onemlisi ise, pay sahiplerinin ortakligin durumu

hakkinda tam bir bilgi sahibi olmasmin saglanmasidir™®.

TTK md. 474 geregince, AO bilangosu aktif ve pasif tablosundan olusup,
ortakligin aktif tablosunda mevcutlarla, alacaklar ve varsa zarar; pasif tablosunda ise,
borglar gosterilir. Sermaye de, AO’nun borcu sayildigindan bilangonun pasif tablosuna
yazilir. Yedek akgeler ve kar bilancoda ayr1 gosterilse dahi ana sermayenin bir parcasi

sayilirlar.

a. TTK Kapsaminda BilAnconun Aktif Tablosu

TTK’da AOQO’larin bilangolarinin sigorta sirketleri ve bankalarda oldugu gibi
belirli bir tipte olmasi dngdriilmemis olup, bilango kalemleri TTK md. 74, 460, 462 ve

463’{in arasina serpistirilmistir.
a) Esas sermayenin heniiz 6denmemis kismi1, (TTK md.463, .2),

b) Gayrimenkuller, binalar, enerji santralleri, makineler, nakil vasitalari, alet ve
edevat ve mobilya gibi devamli surette isletmede kullanilan tesisler (TTK md.460, f.1),
haklar, imtiyazlar, ihtira beratlari, hususi imal ve istihsal usulleri, ruhsatnameler,
markalar ve bunlara benzer sair kiymetler (TTK md.460, f.2), ortakligin yatirim

malvarligini olusturan kalemlerdir. Bunlar en fazla maliyet degeri ile bilancoya gegirilir.

Ancak yatirrm malvarliklari, zamanla kullanma ve asinma dolayisiyla deger
kaybina ugrayacaktir. Bu nedenle kanun koyucu, ilgili krymetlerin "halin icabina gore,
maliyet degerlerinden miinasip olan tenzilat yapildiktan sonra" bulunacak deger

tizerinden bilangoya gegirilmesini istemistir.

Asinma paylarinin, maliyet degerleri lizerinden indirilmesine amortisman
denilir. Amortisman masraflar1 ortaklik agisindan gider niteligindedir. Hangi degerin
hangi oranda amortismana tabi tutulacagi ve gider olarak kabul edilecegi VUK'ta
gosterilir. Hemen belirtmek gerekir ki VUK'ta belirlenen amortisman oranlar1 vergileme
bakimindan amortismanla ilgilidir; AO ticari bilangcosunda "halin icabina gore,” bu

oranlardan daha yiiksek bir amortisman oran uygulayabilir'®".

180 BIRSEL, Kar, 5.29.
181 IMREGUN, AO., 5.291-292; BILGIN, a.g.c., 5.57.
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TTK md.460, f.3 geregince, amortisman, aktifteki degerleri degistirmeyip, pasif
tablosuna itfa veya yenileme akcgeleri olusturmak suretiyle de yapilabilir. Tesisat, sigorta
ettirilmisse, bilango degerleri yaninda sigorta degerleri de gosterilmelidir (TTK md.460,
f.4).Kurulus veya isletmenin sonradan gelistirilmesi veya degistirilmesi i¢in s6zlesme
veya GK kararlarinda ongoriilen Orgiitlenme giderleri, damga resmi tutarlari, TTK
md.460 anlaminda bir yatirim malvarligr gibi aktiflestirilebilir. Ancak bu giderler, en

cok bes yil iginde amortismana tabi tutulabilir.

¢) Ham maddeler, islenmis veya yar1 islenmis esya, emtia ve satilik diger mallar
(TTK md. 461, f.1), ortakligin doner malvarliklaridir. Doner varliga 6rnek olarak,
kumas imal eden bir AQO’da, ortaklik fabrikasinda bulunan iplik, iplik boyasi gibi
malzemeler gosterilebilir. Bilangonun diizenlenmesi anindaki piyasa degerleri ile
maliyet degerlerinden hangisi daha diisilk ise o kiymet iizerinden bilangoya

gecirilmelidir.

d) Sirkete ait kiymetli senetler (TTK md.462). Borsa rayici bulunan kiymetli
evrak, en c¢ok bildnco giinlinden bir ay evveline ait miiddet i¢indeki ortalama
rayicleriyle bilangoya gegirilebilir. Yabanci borsalarda muamele gore,n kiymetli evrakin
rayici soz konusu olan hallerde, bunlarin bedellerinin transferindeki giigliikler dahi
hesaba katilir.(TTK md.462, f.I) Borsa degeri olmayan kiymetli evrak en ¢ok maliyet
degeri ile bilancoya gegcirilir. Faiz, temettii gibi cari gelirleri ve kiymetlerindeki

herhangi bir azalma dikkate alinir. (TTK md.462, f.2)
e) Varsa zarar (TTK md. 74),

f) Diger mevcutlar ve alacaklar (TTK md.74) gibi sirket mal varliginda bir deger
ifade eden kalemlerden meydana gelir.

b. TTK Kapsaminda Bilin¢onun Pasif Tablosu

Bilangonun pasif182 tarafin1 ise, AO’nun varliklarin1 edinmek i¢in almis oldugu
borglar ile daha sonra 6demek durumunda kaldig1 6diing niteligindeki esas sermaye ve

diger kaynaklar olugturmaktadir.

182 AKBILEK, a.g.t., 5.67.
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e Kanuni ve ihtiyari yedek akgeler (TTK md. 463),
e itfa ve yenileme akgeleri (TTK md. 463),

e Yardim ve hayir isleri ve benzeri cihetlere ayrilmis muhtelif akgeler (TTK

md. 463, f.1),
e Sirket tarafindan ¢ikarilan tahvillerle ilgili borglar (TTK md.464, f.1),

o Kefaletten ve garanti taahhiitlerinden dogan miikellefiyetler ve ii¢lincii sahis

lehine kurulan rehinler (TTK md.465, f.1),

e Sirket bor¢lart TTK md.74.

Safi kar,
Kalemlerinden olusmaktadir.

Tasarmin  md.68 vd. maddelerinde “bilango”ya iliskin diizenlemeler
bulunmaktadir. “Tacir, ticari faaliyetinin basinda ve her faaliyet doneminin sonunda,
varlik ve borglarmin tutarlarinin iligkisini gosteren finansal tabloyu (a¢ilis bilancosu,
yilsonu bilancosu) ¢ikarmak zorundadir” seklinde bir diizenleme yapilmistir.
Diizenleme ile her tacir icin acilis bilangosu ile yillik bilango diizenlenmesinin zorunlu
oldugu ongoriilmekte ve agilis bilangosuna uygulanacak hiikiimler gosterilmektedir.

Hiikiim bilango kavraminin anlamina da gonderme yapmaktadir.

Finansal tablonun ne anlama geldigi, Tasar1 md.68’te agiklanmistir. Buna
gore,“Bilango 1ile gelir tablosu yilsonu finansal tablolarini olusturur”. Madde
gerekgesine gore, bilango ile gelir tablosu “yilsonu finansal tablosu” nun asgari
unsurlaridir. Tasar1 md. 514 geregince nakit akim ve 6z sermaye tablolariyla eklerini de
anilan tablolarin icinde saymak gerekir. Egilimin, bu tablolarin sayilarini artirmak
yoniinde oldugu gerekgesiyle, hem md.514 hem de Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 sakli
tutulmustur. Kanaatimizce, kar dagitimima temel teskil eden, kar ve zarar hesab,
bilango, gelir tablosu gibi hususlara Tasarida bu kadar ayrintili yer verilmesi yerinde bir

diizenleme olmustur.
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C. Donem Karindan indirilmesi Gereken Kalemler ve Yedek Akceler
1. indirilmesi Zorunlu Kalemler

a. Gecmis Yillar Zararn

AQ’lar esas sermayelerini asan miktarda kar elde edemedikleri siirece kar
dagitamazlar. Aksinin kabulii AO’nun esas sermayesinin iadesi anlamina gelir ki, kanun
koyucu bu durumu TTK md.405, f.2 geregi yasaklamistir. Bu baglamda AO bir 6nceki
yil zarar etmis ise, kar payr dagitabilecekmidir? Bu sorunun cevabt ETK md. 463’te
acik bir sekilde agiklanmis ve zarar eden ortakligin bu zararmi kapatmadig siirece kar
pay1 dagitamayacagi hiikiim altina alinmig iken, yiiriirliikte bulunan kanunumuzda bu
yonde agik bir diizenlemeye gidilmemistir'®. Kanaatimizce, eski kanunda yer alan

diizenlemenin yiiriirliikte bulunan kanunda yer almamasi biiytik bir eksikliktir.

Gegmis yillar zararinin, yillik kardan indirilip indirilemeyecegi konusunda
gecmis yillar zararini, ger¢ek zarar ve gercek olmayan zarar aymrimi yaparak

incelememiz konunun daha iyi anlasilabilmesi agisindan faydali olacaktir.

Dogrudan dogruya ortaklik esas sermayesini azaltan zarara, ger¢ek zarar denir.
Bu zararin biiyiikligii veya kiigiikligi TTK md.324’teki tedbirlerin uygulanmasina yol
ag:abilir184.

Gergek olmayan zarar ise, AO’nun yeterli kanuni ve ihtiyari yedek ak¢esinin var
olmasma ragmen, gelecek yila zarar aktarmasidir. Boyle bir durumda zararlar agik

yedekler ve 6zellikle kanuni yedek akgeler ile karsilanmamalidir™™.

Gergek olmayan zarar, 6ncelikle mevcut donem karindan karsilanabilir. Ancak,
yeterli donem kar1 yok ve mevcut karin gegmis yillar zararina mahsup edilmesi, pay
sahiplerinin kar payr alamamalarina sebebiyet veriyorsa veya GK zararin yedek
akcelerle karsilanmasini istiyorsa, gee¢mis yillar zararin kanuni ve ihtiyari yedek

akgelerden karsilanmasi olasi olur. Kanuni ve istege bagh yedek akgelerin zarara tahsis

" BILGIN, a.g.e., s.81.,dn.(3)
18 TEKINALP, Yedek Akgeler, s.298.
18 TEKINALP, Yedek Akgeler, s.300.
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edilip edilmemesi GK’ya taninmig bir haktir. Diger taraftan zarar 6ncelikle istege bagl
yedeklerden bunlarin  yeterli olmamasi durumunda kanuni yedek akceden

karsllanmahdlrl%.

Gergek olmayan zararin ihtiyari yedek akgelerden karsilanmasi durumunda
karsimiza iki ihtimal ¢ikar. Birincisi zararin serbest ihtiyari yedeklerden karsilanmasi,
ikincisi kesin istikrarli kar payr dagitimi maksadina 6zgiilenmis ihtiyari yedeklerden

karsilanmasidir.

Sayet zararin belirli bir maksada 6zgiilenmemis TTK md.469, f.2 tarafindan
genel bir maksat hiitkmiine baglanan yedeklerden karsilanmasi s6z konusu ise, indirimin
acik yedek akcelerden mi, yoksa yillik kdrdan m1 yapilmasi gerektigine YK’nin onerisi

ile GK Karar verir'®’.

Eger kesin olarak "istikrarli kar dagitimina veya zararlarin karsilanmasina”
Ozgiilenmis ihtiyari yedek akceler varsa, bu durumda ge¢mis yillar zararinin bu
yedeklerden yapilmasi zorunludur. Aksi taktirde pay sahipleri ilgili GK kararma karsi
iptal davasi agabilir(TTK md.381). Kar dagitimindan baska bir maksada kesin olarak
Ozgiillenmis ve ge¢mis yillar zararmin karsilanmasina imkan vermeyen ihtiyari yedek

akcelerden zararlarin karsilanmasi ise miimkiin bulunmamaktadir*®.

Tasar1t md.509’un gerekcesinde, dagitilacak kar payina matrah oldugu belirtilen
donem net karinin iginde ge¢mis yillar zararinin bulunmadigir agikga belirtilmistir.
Ancak; zararin yedek akgelerden karsilanmasiin miimkiin olup olmadigi hususunda
yiriirlikteki kanundan farkli yeni bir diizenleme yapilmamistir. Buna karsilik Tasari
md. 509/2’de, kar paymin ancak net donem karindan ve serbest yedek akgelerden

dagitilabilecegi kabul edilmistir™.

18 ARSLANLI Halil, A¢ik Yedek Akeeleri, k. Mal. Der., C. VII, 1960-1961, 5.568.
87 AKBILEK, a.g.t., 5.68.

188 AKBILEK, a.g.t., 5.68—69.

189 (http://www2.tbmm.gov.tr/d23/1/1-0324.pdf)
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b. Vergi ve Benzeri Mali Yiikiimliiliikler

TTK md.470 hiikmiine gore, donem karindan vergiler, yasal yedek akceler, esas
sozlesme ve diger yasalar geregi ayrilmasi gereken diger fonlar ayrilmadikca ortaklara

kar dagitilamayacaktir.

5520 sayih KVK md.1, sermaye sirketleri, kooperatifler, iktisadi kamu
kuruluslari, dernek veya vakiflara ait iktisadi isletmeler ile is ortakliklarinin elde etmis

olduklar1 gelirlerden dolay1 kurumlar vergisi miikellefi oldugunu hiikkme baglamistir.

Kurumlar vergisinin hesaplanmasina esas olan bildn¢o daha 6ncede degindigimiz
iizere, ticari bilango degil, mali bilingodur'®. Diger bir sdyleyisle kurumlar vergisinin
matrahin1 mali bilango belirler. Mali bilango, kendisine ticari bilangoyu esas alir ve bu
bilango iizerinde kendi amacina uygun degisiklikler yapar. Degisiklikler degerleme

ilkelerinden kaynaklanmaktadir.

c. Kanuni ve Ihtiyari Yedek Akcelerle Kanun ve Esas Sozlesme Hiikiimleri

Geregince Ayrilmasi Gerekli Yedekler

(1) Genel Olarak

Her basiretli tacir gibi AO’da, gelecegi diisiinmek, ticaret hayatinin rizikolarina
kars1 hazirlikli bulunmak, gelecekte dogabilecek tehlikelere karsi, kar elde ettigi yillarda
yedekler ayirmak yoluyla tedbir almak zorundadir, Ortaklik yarar1 yaninda, issizligi
Onleme, zararlar1 kapatma, diizenli kar dagitimini saglama gibi nedenler yedekler ayril-
masmi gerekli kilmaktadir. Zararlarin kapatilmasi, issizligin 6nlenmesi, ortakligin
stirmesi hallerinde alacaklilarin ve is¢ilerin ¢ikarlari s6z konusu oldugundan, kanun bu

durumlar i¢in yedek akge ayrilmasini zorunlu kilmugtir™,
AO hukukunda yedek akgelerin degisik tanimlamalarina rastlanmaktadir.

Tirk Hukukunda Arslanli'®?, yedek akgeleri, "llerde ziyanlar1 kapatmak,
beklenilen veya beklenilmeyen kayip ve masraflari karsilamak, isletmenin idamesi ve

gelisimini, istikrarli kar payr dagitimini temin maksadi ile kazanglardan alikonulmak

190 Bkz. 5.10-11.

BLBILGIN, a.g.e., 5.146-147.

192 ARSLANLI Halil, Anonim Sirketler, Anonim Ortakligin Hesaplari, Infisah1 ve Tasfiyesi, IV-V,
Istanbul 1961, 5.69.
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suretiyle acik veya gizli olarak ayrilan kiymetlerdir" bi¢iminde, Tekinalp'®®

, yedek
akgeleri tanimlamaktan ziyade onun unsurlarina deginmektedir. Yazara gore, “hangi
tamim kabul edilirse edilsin, bu kavramin {i¢ esasli hususa isaret ettigi her halde
belirtilmelidir. Bu ii¢ nokta her tanimda agik olarak belirtilmese bile kavramin iginde
yer almaktadir Bu noktalar sunlardir a) Yedek akce ortaklik esas sermayesini agan saf
malvarligidir. b) Yedek akge ayrilir veya tesekkiil eder. Yani yedek ak¢eyi meydana
getiren tek eylem "ayirma-tefrik" degildir, ¢) O yila ait bilanco kar1 yedek akge i¢in bir
condictio sine quan non (olmazsa olmaz) niteligi tasimaz”. Karayalgmn™* ise, “yedek
akgenin tanimini yapmaktan daha ziyade kanuni ve mecburi yedek akgeler ile ihtiyari
yedek akgelerin ortak ozelliklerinin birikmis kar oldugunu sdyleyerek, yedek akgelerin
dar anlamina isaret etmistir”. Birsel'®® ise, yedek akgeleri, “ana sermayede meydana

193 gore, “yedek akeeler, ileride meydana

gelen artis olarak tanimlamaktadir”. Doganay
gelecek zararlar1 kapatmak, beklenilen veya beklenilmeyen zarar, kayip ve masraflar
karsilamak, ticari isletmenin devamini ve gelismesini, hissedarlara istikrarli kar pay1
dagitimin1 temin maksadi ile sirket kazancglarindan alikonulmak suretiyle acik ve gizli

olarak ayrilan kiymetler” olarak tanimlamaktadir.

Biitiin bu tanimlardan sonra, yedek akgelerin {i¢ temel fonksiyonu oldugunu
sOylememiz hatali olmayacaktir. Bu temel fonksiyonlarda, sermayenin korunmasi,
sermayenin oto finansman yoluyla kuvvetlendirilmesi ile siirekli ve diizenli kar dagitimi
yapmaktir. Bunlar arasinda, yedek akgelerin ana ve en Onemli fonksiyonu, zarar

tehlikesine karsi ortaklik esas sermayesini korumalaridir™®’.

Aytag:lgg, “TTK’nin kar dagitimin1 ve kér payr alma hakkini diizenlenmesinde
dikkati ¢eken en Onemli oOzelligin, kanunun yedek akgelere Oncelik verip, pay
sahiplerinin kar pay1 alma hakkin1 ikinci plana ittigini, TTK md.469, f.1’e gore, hesap
donemi igerisinde kar elde eden ortakligin, kanuni ve ihtiyari yedek akgeler ile kanun ve
esas sOzlesme hiikiimleri geregince ayrilmasi gereken diger paralari safi kardan

ayirmadikca yedek ak¢e dagitamayacagini, kar payini azaltan veya sinirlayan en genis

198 TEKINALP, Yedek Akgeler, s.248.

19 KARAYALCIN Yasar, Mecburi Kanuni Yedek Akgeler ve Kullanilmasi, BATIDER, 1968, C.IV, S.1,
5.408.

1% BIRSEL, Kar, s.41.

¥ DOGANAY, a.g.e., s.1036-1037

¥ BILGIN, a.g.e., 5.148.

1% AYTAC, Sempozyum, s.45—46.
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kalemin kanun ve esas sdzlesme hiikiimlerine gore, ayrilmasi gerektiren diger paralarin
olusturdugunu, kanunun bu maddesi ile pay sahibinin kar payr alma hakkinin
kisitlandigini, madde ile kar pay1 alma hakkinin, kanuni ve ihtiyari yedek akgeler kanun
ve esas soOzlesme hiikiimleri geregince ayrilmasi gereken diger paralardan sonra
dordiincii siraya itildigini” ifade etmektedir. Yine, yazara gore, “kanunun bu maddesi

emredici nitelikte olup, bu sira esas s6zlesme ile dahi degistirilemeyecektir”.

Kanuni yedek akgeler ile istege bagli yedek akceler arasinda mahiyet itibari ile
bir fark yoktur. Her ikisi de sermayenin pargasi niteligindedir ve bilangonun pasif
tablosuna yazilirlar. Aralarindaki fark ise, kanuni yedek akgelerin ayrilmasini kanun
koyucu emrettigi halde, istege bagl yedek akgelerin ayrilmasi esas sozlesme veya GK

199

karar geregince olmaktadir—". Ayrica, AO esas sozlesmeye gore ve GK Karari ile yedek

akge ayirip ayirmamak konusunda tamamen serbesttir.

(2) Kanuni Yedek Akgeler
i. Genel Olarak

Kanuni yedek akgeler TTK md.466°da diizenlenmis olup, kanun koyucu, bu
maddede elde edilen safi kardan kanuni yedek akge ayirmayi ortakliga bir zorunluluk

seklinde yﬁklemistirzoo.

Kanun koyucunun kanuni yedek akg¢e ayirimi hakkindaki
hitkmii, ortakligin menfaatini ilgilendirdigi kadar, belki de tigiincii sahislarin menfaatini
ilgilendirmesi yoniiyle emredici nitelik tasimaktadir. Ciinkii kanuni yedek akge ayirimi
esas sermayenin biitlinliiglinli muhafaza i¢in ayrilmasi gereken islemlerin basinda gelir
ve AO alacaklilarina Karsi ortaklik yalniz malvarligi ile sorumlu oldugundan esas

sermayenin biitlinliigiiniin muhafazasi ortaklik alacaklilari bakimindan ana teminattir®®,

Kanuni yedek akgeleri diizenleyen hiikiimler karsisinda, kanuni yedek akgelerin
esas sOzlesme veya GK karart ile kaldirilmalari veya sinirlandirilmalart miimkiin
degildir ve ancak kanunda gosterilmis sekilde ve harcama yerleri i¢in ¢oziilebilir,
harcanabilirler. Kanunda belirtilen yedek akce miktarin1 artiran esas sozlesme
hiikiimleri ise gecerlidir. Kanuni yedek akgeleri diizenleyen hiikiimler, alacaklilar1 ve

ortakligin giivenligini koruduklar1 i¢in bunlarin ihlali, GK Kkararini, aykiriligin

M DOGANAY, a.g.e., s.1054; AKBILEK, a.g.t., s.71.
20 TEKI{NALP, Yedek Akeeler, s.286.
201 BiRSEL, Kar, 5.60; KARYAGDI, Kar Dagitim1 ve Vergilendirilmesi, s.199-200.
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derecesine ve niteligine gore, yok, batil veya iptal edilebilir duruma getirir®®.
Doktrinde, Ansay’® ve Arslanli”®, “TTK md. 466°da belirtilen hiikiimlere aykiriligin
TTK md.274, f.2 anlaminda ortakligin feshi sebebi teskil edecegini savunurken”,

Birsel?®

ise, “tek bir defaya miinhasir olarak TTK md. 466 hiikmiiniin ihlal edilmesi
halinde fesih davasinin agilabilecegini kabul etmenin dogru olmadigmni, aksi halde
hukuka aykiri fiilin ¢ok agir bir sekilde miieyyidelendirilmis ve kanun koyucunun fesih
davasiyla ongérdiigli amagtan uzaklasilmis olacagini, ancak md.466 madde hiikkmiiniin
tekrar ihlal edildigi ve ilgili bakanlik tarafindan yapilan ihtar da sonugsuz kaldigi

taktirde fesih davasi agilabilecegini” savunmaktadir.

Kardan ayrilacak zorunlu kanuni yedek akg¢e, TTK md.466'da iki kisim halinde

diizenlenmistir; ancak ayrilmasi {i¢ asamahderOG.

Birinci asamada kanunda belirlenen sekil ve oranda birinci kanuni yedek akge

ayrilir.

Ikinci asamada safi kardan, pay sahiplerin igin %5 oraninda kar pay: birinci
temettii olarak ayrilir. Bu temettii oran1 kural olarak pay sahiplerinin 6dedikleri sermaye
oraninda yapilir. Ancak esas sozlesmede hiikiim olmak kaydiyla itibari degere gore,

hesaplanmas1 miimkiindiir.
Ugiincii asamada kanunda gosterilen sekil ve oranda ikinci yedek akge ayrilir.

Kanuni yedek akgenin birinci ayiriminda ayrintili bir sekilde aciklayacagimiz
tizere, TTK md.466, f.1 geregince her yil safi karin yirmide birinin 6denmis esas
sermayenin beste birini buluncaya kadar umumi yedek akce olarak ayrilmasi
zorunludur. Bu miktara ulasildiktan sonra ise ortakliin umumi yedek akce ayirma
zorunlulugu ortadan kalkar. Ancak esas sozlesmede bu sinira ragmen yedek akce
ayrimina  devam  olunacagi, esas sozlesmeyle Ongoriilebilir veya GK’ca

kararlastirilabilir.

202 TEKINALP, Yedek Akgeler, s.277-278.
203 ANSAY, a.g.e., 5.139.

204 ARSLANLI, AS. L., 5.101-102.

205 BIRSEL, Kar, s.62.

206 AKBILEK, a.g.t., 5.72.
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Kanuni yedek akgenin esas sermayenin yarisint gegmedigi durumlarda, ortakligin
kanuni yedek akgeyi kullanma alani sinirh olup, ortaklik kanuni yedek akgeyi ancak
kanunda ongoriilen hallerde kullanabilir. Bu halde yedek akg¢e miinhasiran zararlarin
kapatilmasina yahut islerin iyi gitmedigi zamanlarda isletmeyi idameye, issizligin 6niine

gecmeye veya neticelerini hafifletmeye elverisli tedbirler alinmasi i¢in sarfolunabilir®®’.

Kanuni yedek akgesinin esas sermaye tutarinin yarisini ge¢mesi halinde ise,
kanuni yedek akcenin bu kismi teknik anlamda serbest yedek ak¢e mahiyetindedir ve

TTK md.466, f.3’te sayilan hallerle bagli olmaksizin serbestge kullanabilir®®,

TTK’da kanuni yedek akgeleriyle serbest yedek akgelerin kullanilma siralarim
diizenlememistir. isvigre Hukukunda hakim olan kanaate gore ise, serbest yedek akgeler

kullanilmadan kanuni yedek akgelere basvurulamazzog.

Kanuni yedek akgenin hangi durumlarda kullanilacagi TTK tarafindan belirtilmis
olmakla beraber, kullanma kosullarinin gergeklesip gerceklesmedigini GK saptar. GK
kararlarinin iptali her zaman talep olunabilir. Bunun yaninda, TTK md.466’ya
uyulmayarak kar payr dagitilmis ise, ortaklik icin yedek akceye ayrilmasi gereken
miktar iizerinden geri alim hakki dogar®® (TTK md. 473).

ii. Birinci Kanuni Yedek Ak¢e Ayirim

TTK md. 466, f.1’e gore, her yil safi karin yirmide birinin 6denmis sermayenin
beste birini buluncaya kadar umumi yedek akge olarak ayrilmasi zorunludur. Bu
hiikiimde yazili birinci kanuni yedek ak¢e ayirimina esas olan safi kar, o yil yapilan
faaliyetler sonucu kar ve zarar hesabindan olusan kardir. Elde edilen bu bilango
karindan varsa ge¢cmis yillar zarar1 diisiiriiliir. Bir 6nceki yil i¢inde gerceklesmis olup
da, gelecek yila devrolunan kar kalemi de hesaba katilmaz. Gegen yildan aktarilan kar,
safi karin hesaplanmasinda dikkate alinmaz. Zira devrolunan kar bakiyesi kanuni yedek
akceye bir defa konu teskil etmis olup, aksinin kabulii halinde ¢ifte ylikiimliiliik s6z

211
konusu olacaktir.

27 K ARAYALCIN Yasar, Mecburi-Kanuni Yedek Akeeler, s.411; KARAYALCIN, Bilango Hukuku,
s.71.

208 KARAYALCIN, Mecburi-Kanuni Yedek Akgeler, s.411; KARAYALCIN, Muhasebe Hukuku, s.71.
20 BIRSEL, Kar, s.159.

210 BIRSEL, Kar, s.155.

211 BIRSEL, Kar, s.52.

2 TEKINALP, Yedek Akgeler, s.277-278.
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Birinci kanuni yedek akc¢e ayrimi zorunlulugu, ddenmis sermayenin beste birini
bulunca ortadan kalkar. Bundan sonra ortaklik ayirima devam edip etmemekte
serbesttir. Ortaklik esas sozlesmesinde sinir asildiktan sonra da ayirima devam edilmesi
ongoriilebilir. GK esas sozlesmede hiikiim bulunmasa dahi ayirnma devam edebilir.
Ancak bu iki durumda dahi ayrilan fazla miktar zorunlu degil istege bagl yedek akce
olacaktir. Eger ayirima devam esas sdzlesmede ongoriilmiis ise, esas sozlesmesel, GK

kararina dayaniyorsa olaganiistli yedek akce niteli gindedir212.

Tekinalp?, “kanunun smir i¢in 6denmis esas sermayeyi esas aldigindan dolay,
pay sahiplerinin 6demeye c¢agrildiklari(apel) fakat henliz 6denmemis bulunduklari
miktarin smirin tespitinde hesaba katilmayacagini, 6demenin gergeklestigi andan
itibaren de zorunlulugun yeni bir smira kadar devam edecegini” savunurken,
Arslanli®**, “kanuni yedek akcenin birinci ayirimina tavan teskil eden oranin, 6denmis

veya sirketce 0denmesi talep edilen ana sermaye tutari oldugu” goriisiindedir.

TTK md.467, f.1 hikmiine binaen, gerek kurucular tarafindan ilk defa
diizenlenen ve gerekse bilahare genel 'kurul tarafindan degistirilen anonim sirket esas
sozlesmesine, yedek akceye safi karm yirmide birinden fazla bir meblagin ayrilacagi ve
yedek akcenin 6denmis olan esas sermayenin beste birini asabilecegi hakkinda hiikiim
konabilir. Bu durumda ortada, sirket esas sdzlesmesi ile ayrilmig «kanuni» bir yedek
ak¢e var demektir. Bunu, sozlesme ile ayrilmis yedek akge olarak da tavsif etmek

miimkiindiir®*®.

TTK md.467 metni ihtiyari yedek akce olarak diizenlenmistir. Gerek ilk defa
kurucular tarafindan anonim sirket esas sozlesmesi diizenlenirken ve gerekse sonradan
sozlesme degistirilmek suretiyle, TTK md.466 6ngordiigii kanuni yedek akg¢enin-umumi
yedek akgenin nispet ve miktar artirilabilecegi gibi, baskaca akge ayrilmasi ve bunlarin

tahsis ve sarf suretleri de tespit olunabilinir®®.

22 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.758.
23 TEKINALP, Yedek Akgeler, s.303.

214 ARSLANLI, AS. L., s.85.

> DOGANAY, a.g.e., 5.1053.

2 DOGANAY, a.g.e., 5.1053.
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Tasart md.519°da, TTK md.466, f.1 ve md.466, f.3’te yer alan “umumi yedek
akee” deyimi, “genel kanuni yedek akceler” seklinde degistirilerek anlam kargasasinin

Oniine gecilmeye calisilmak istenmistir.

iii. Ikinci Kanuni Yedek Ak¢e Ayirimi

TTK md.466, f.2, b.3, geregince, safi kardan birinci fikrada yazili safi karin
yirmide biri oraninda kanuni yedek ak¢e ve pay sahipleri i¢in %5 kér pay:r ayrildiktan
sonra, pay sahipleri ile kara katilan diger kisilere dagitilmasina karar verilen kismin
onda biri umumi yedek akgeye eklenir. AO’nun, bu madde geregince ikinci kanuni
yedek akge ayirabilmesi igin, Oncelikle ve ilk sart olarak birinci yasal yedek ak¢enin
ayrilmasi ve ortaklara 6denmis sermayenin %5 oraninda birinci kar paymin ayrilmasi ve
bu miktar1 asan kismin pay sahiplerine dagitimi i¢in karar alinmasi sarttir. Dagitim bu
oranin altinda kalmigsa sadece birinci yasal yedek akge ile yetinilir ve ikinci yasal yedek

akce ayrimi yapilmaz.

Birinci ayirimin kaynagi safi kar oldugu halde, ikinci ayrimin kaynag: safi kar
olmayabilir. Bu baglamda esas sozlesme hitkkmiine gore veya GK Kkararina gore, gecen
yildan aktarilan karin bu maksatla ayrilmis ihtiyari yedek akgelerin veya bir muhasebe
islemi sonucunda elde edilmis bir fazlaligin safi kara eklenerek ikinci ayrimin kaynagini

meydana getirmesi miimkiindiir®’.

Kanunda ifadesini bulan ve pay sahipleri i¢in dagitilmasina karar verilen %5’lik
oranindaki kar payr imtiyazli olsun olmasin biitiin pay sahiplerine dagitilir. Buna
karsilik intifa senedi sahipleri, YK {iyeleri ve kardan pay alabilecek diger kisiler birinci
kardan pay alamazlar. Kardan pay alacak diger kimselerden ise, YK iiyeleri, intifa

senedi sahipleri, kurucu intifa senetleri ve diger kisiler anlagilmalidir.

TTK md. 466, b.3’lin ifade tarzina gore, karin onda birini iki sekilde hesaplamak
miimkiindiir. Tk hesap tarzina gére, dagitilmas: Kararlastirilmis kar on parcaya boliiniir
ve ikinci kanuni yedek akceye bu on pargadan biri ayrilir. Ikinci hesap tarzina gore, ise,
dagitilmasi kararlastirilmis kar on bir pargaya boliiniir ve bunun bir parcasi yedek akce

olarak ayrilir.

2 TEKINALP, Yedek Akgeler, s.304—305.
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Arslanli*®, kanunumuzun bu hitkmiiniin her iki sekilde de yorumlanabilecegini
kabul etmekle beraber, ikinci sikki tercih etmektedir. Yazara gore, “Kanun ilk sikki
tercih etmis olsa idi daha a¢ik bir ifade kullanmasi gerekirdi. Kaldi ki, tatbikat
bakimindan da ikinci sik tercih edilmelidir. Karin her zaman onbire taksimi miimkiin
olmaz ve sirket gayrikabili taksim kiisurata mani olmak i¢in kazancin bir kismin1 ertesi

seneye nakil mecburiyetinde kalir”.

Tekinalp219 de, “Arslanli’nin fikrine benzer bir sekilde kanunun bu hiikmiiniin
her iki sekilde de anlasilmasinin miimkiin oldugunu, ancak, kanun hiikmiin tartismaya
gerek birakmayacak kadar agik oldugunu, énemli olanin onda bire verilecek anlam
oldugunu, kanunun s6zii uyarinca, dagitilmasi Kararlagtirilmis olan kismin, ikinci
ayrima tahsis edilecek olan kismin onda birini olusturmasi gerektigini, sorunu herhangi
bir miktarin ona veya onbire boliinmesi seklinde diisiinmenin hatali olacagini, esas
olanin ikinci ayrimi olusturan miktarin, dagitilmasi Kararlastirilmis olanin onda birini

teskil etmesi” oldugunu ileri stirmiistiir.

Birsel??® de, “Ulkemizdeki uygulamada ikinci sikkin tercih edildigini belirtmekle
beraber kanunun metninin iki tiirlii yoruma da elverdiginden birinci sikki segen, yani
pay sahipleriyle kara istirak eden diger kimselere fiilen dagitilacak kari 11'e taksim eden
ve 1/11’ini ikinci kanuni yedek akge olarak ayiran yonetim kurullarinin kanuna aykiri

hareket etmis sayilamayacaklarini” ifade etmektedir.

Kanaatimizce de, kanun metni her iki sekilde anlagilmaya miisait ise de, burada
kastedilen dagitilmasi kararlastirilmis kéarin on pargaya boliinmesi ve birinin yedek akge
olarak ayrilmasidir. Bu sekilde bir ayirim pay sahipleri lehine daha fazla kar dagitimi

6ngordigiinden kanunun ruhuna daha uygundur®?*.

iv. Emisyon Primleri

Kurulus veya sermaye artirimlari nedeniyle yeni ¢ikarilan hisse senetlerinin
nominal bedeli ile satis fiyati arasindaki fark emisyon primi olarak adlandirilmakta
olup, niteligi itibari ile kar olan emisyon primlerinin dagitilmasina TTK md.466 engel

olmaktadir. Madde geregince hisse ihra¢ masraflar1 indikten sonra itibari kiymetten

218 ARSLANLI, AS. I1I-1V, 5.96.

19 TEKINALP, Yedek Akeeler, 8.327.

220 TEKINALP, Yedek Akgeler, s.327-328.
221 ATIK-KARYAGDI, Kér Dagitim, s.31.
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fazla olarak elde edilen emisyon primi hasilatinin itfa veya yardim islerine sarf

edilmeyen kisminin, kanuni yedek akge olarak ortaklikta birakilmasi gerekmektedir??,

SerPK’ya tabi HAAO’lar, SPK’min 30.04.1997 tarih ve 13/626 sayili ilke
karari®? geregince emisyon primlerini sermayeye ilave etmek sureti ile ortaklarina
bedelsiz hisse senedi verebilmektedir. Bu halde emisyon priminin sermaye sifatini
alarak ortaklik biinyesinde ve malvarliklar1 arasinda kalmasi nedeniyle ortaklik
malvarlig1 azalmamakta, emisyon primi sermayeye doniismeden Onceki miktar ve
seviyesini yine isletme biinyesinde aynen muhafaza etmektedir. Kog??*, bu ilke kararin,
“TTK md. 466 nin emisyon primleri de dahil yasal yedek akgelerin, esas sermayenin
yarisin1 ge¢medikce, miinhasiran zararlarin kapatilmasina veya islerin iyi gitmedigi
zamanlarda isletmeyi idameye, issizligin 6niine gegmeye veya neticelerini hafifletmeye
elverigli tedbirlerin alinmasi i¢in sarf olunmasi gerektigi kisitlamasina aykir

diistiigiinden” bahisle elestirmektedir.

v. iptal Edilen Ortakhk Paylar

TTK md.466’da ifade edilen bir diger kanuni yedek akge tiirii de iptal edilen
ortaklik paylaridir. AO’lar sermaye borglarini apeller halinde 6deyen ortaklarinin
O0denmeyen borg¢lari i¢in hisse senetlerinin iptal edilerek yerlerine yeni alinan ortaklar
icin hisse senedi ihra¢ etmekte olup, iste bu yeni hisse senetleri i¢in daha 6nce tahsil
edilmis bulunan tutarin toplamindan, yeni ihra¢ edilen hisse senetlerinin normal
degerlerinin diisiilmesi sonunda kalan fark, iptal edilen ortaklik pay kazanci(iskat

kazanci) olarak yedek akcgelere ilave edilmektedir®®.

TTK Tasarist md.519, b.2’de, 1skat sebebiyle iptal edilen pay senetlerinin bedeli
icin 6denmis olan tutardan, bunlarin yerine verilecek yeni senetlerin c¢ikarilma
giderlerinin diigiilmesinden sonra kalan kismi genel kanuni yedek akceye eklenecegi
belirtilmistir. Moroglu’na gore ise, TTK Tasaris1i md.519, b.2 hikkmiiniin ifadesi su

sekilde olmalidir; “pay sahipliginden ¢ikarilma nedeniyle iptal edilen pay senetlerinin

2 KOC Selman, Halka A¢ik Anonim Ortakliklarda Yedek Akge ve Kar Pay1 Uygulamalari, Vergi
Diinyasi, Agustos 2003, S.264., s.67.

22 Bu ilke karar1 1997/18 sayili SPK Haftalik Biilteninde yayimlanmustir.

224 Ayrintili bilgi i¢in bkz., KOC, a.g.m., 5.67.

225 KOC, a.g.m., s.67.
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bedellerine mahsuben yapilan Odemelerin, yeni ¢ikarilan senetlerin ¢ikarilma

giderlerinin diisiilmesinden sonra kalan kism1 genel kanuni yedek akgeye eklenir?®”.

(3) Istege Bagh Yedek Akceler
i. Genel Olarak

AQ’larda kanuni yedek akg¢e ayrilmasi kanun hiikmii ile mecburi kilinmasina
ragmen, istege bagli yedek akgelerin ayrilmasi zorunlu kilinmamistir. Ortaklik, esas
sozlesmesi veya GK karar ile istege bagli yedek akgeler ayirabilecektir. Ortakligin
kendi isteginden dogan yedek akgeler kendi aralarinda esas sézlesme ve GK karari ile
ayrilan yedek akgeler olmak iizere ikiye ayrilir. GK Karari ile ayrilanlar uygulamada

fevkalade (olaganiistii) yedek akgeler olarak anilirlar.

AO’lar esas sozlesmelerini diizenlenirken veya sonradan sézlesme degisikligi ile
kanuni yedek akgenin oranini ve miktarini arttirabilecekler gibi baskaca akgelerin
ayrilmast da miimkiindiir. TTK md.467, f.son'da kullanilan bu “bagka yedek akgeler”

deyiminden de, iradi yedek akceleri anlamak gerekir®’.

TTK’da istege bagh yedek akgelerin tiimiinii kapsayacak bir maksat hiikmiine
yer verilmemistir. Sadece TTK md.469, f.2’de sozii edilen yedek akgelerin bir tipine
yani GK karari ile ayrilan yedek akgelere ait genel bir ayrilma maksadi 6ngoriilmis
olup, bu maksadi, istege bagli yedek akgelerin timii i¢in de kabul etmek
gerekmektedirzzs. Zira TTK md.469, f.2’de ¢ok genel ifadeler kullanilmis olup, bu
ifadelerin sadece GK Kkarar1 ile ayrilan yedek akgelere 6zgii degildir. Bu ifadeler,
TTK’da gizli yedek akgeler sebebiyle gegmekte ve kanunda yer alan genel maksatin,

ortakligin devamli inkisafi ve miimkiin mertebe istikrarli kar dagitimi oldugudurzzg.

Yargitay 11. HD. siireklilik gdsteren ictihatlarinda®®, GK’min  ortaklik

menfaatine gerekli buldugu hallerde karin dagitilmamasina, yedek akgeye ayrilmasina
karar verebilecegini, karin sirket biinyesinde birakilarak yedek akceye ayrilmasinda

yasa ve esas sOzlesmeye aykirilik bulunmadigmma, ancak, TTK’nin kar paymin

22 MOROGLU Erdogan, Tiirk Ticaret Kanunu Tasaris1 Degerlendirme ve Oneriler, istanbul 2005, 5.169.
227 BIRSEL, Kar, s.158.

228 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.762.

22 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.762.

%0 11.HD. 17.04.1980 T., 1980/1714 E, 1980/2024K. ve 21.04.2005 T., 2004/7121E, 2005/4042K. sayili
ilamlar1
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dagitilmamasinin hakli nedenler ile ilgili md.469, f.2 hiikkmii kosullarinin somut olayda
gerceklesip gerceklesmediginin uzman bilirkisiler ile tespit edilmesi gerektigine

hiikmetmistir.

Kanaatimizce de, ortaklik kar paymin GK karar ile istege bagli yedek akge
olarak ayrilarak kar payr hakkinin gereksiz bir bigcimde ve hakkaniyete aykiri olarak
kisitlanmast AO’lara karst olan giiven ve ilgiyi sarsabileceginden kararin objektif

lyiniyet kurallarina aykir1 olmamasi kurali ortaklik GK tarafindan 6zenle gozetilmelidir.

Imre gﬁl’lzgl

, “istege baglh yedek akgelerin ayrilmasinda ortagin kar payi hakki
lehine sert bir yorum yaparak, AO’nun ana gayesinin kar saglamak ve bunu ortaklara
dagitmak oldugunu, bu nedenle ortaklik kazancinin devamli olarak yedege alinip, pay
sahiplerine dagitilmamasmin kabul edilemeyecegini, TTK md.469, f.2 geregince
GK’nin ortaklik kazancindan kanun ve esas sdzlesmede gosterilenden baska yedek akge
ayirmasini ancak ortakligin devamli gelismesini ve miimkiin mertebe diizenli kar payi
dagitimi saglamak iizere kabul ettigini, bu nedenle bu gibi yedek akceler ayrilmadan
once herhalde pay sahiplerine uygun ve makul bir kar payr dagitilmas:1 gerektigini,
ortaklik kazancindan pay sahiplerine belli bir oranda dagitim yapilmasi yolunda bir
hiikkmiin yasamizda Ongoriillmemis olunmasimin bir eksiklik oldugunu, istege bagl
yedek akgelerin bir tavan ongoriilmesini ve bu tavan asilmak istendigi taktirde, yedek
akcelerin sermayeye cevrilip pay sahiplerine bedelsiz pay olarak verilmesini 6nermekte,
boylece hem ortakligin gelismesi saglanmig, hem de pay sahiplerinin ellerine gegecek

yeni paylar1 gereginde satarak bunlardan faydalanmasinin saglanmis olacagini” ifade

etmektedir.

Yukarida ifade etmis oldugumuz ve Imregiin’iin de hakli olarak belirtmis oldugu
gibi, AO’larda kural olan ortagin kar payr almasi, istisna ise yedek akgelerin
ayrilmasidir. Bu nedenle istege bagli yedek akgelerin, birinci kanuni yedek akceden ve
ilk kar paymndan sonra ancak ikinci kanuni yedek akg¢eden Once ayrilmasi, ortagin
ortaklik gayesine daha uygundur. Bu bakimdan istege bagli yedek akgelerin, birinci
kanuni yedek akgeden sonra, ikinci kanuni yedek akce ve ilk kar payindan once
ayrilmasinin kanunun lafzina daha uygun oldugu yoniindeki goriisiine katilmaya imkan

bulunmamaktadir.

ZLIMREGUN, AO., 5.294-295.
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ii. Esas Sozlesme Ile Ayrilan Istege Bagh Yedek Akceler

AQ’larda esas sozlesme geregi ayrilan yedek akgeleri, kanuni yedek akge niteligi
gosterenler ve kanuni yedek akge niteligi géstermeyenler seklinde iki grupta toplamak

mimkindiir.

Kanuni yedek akge niteligi gosterenlerde esas sozlesmede ya yedek akgeye safi
karin yirmide birinden fazla bir meblagin ayrilmasinin 6ngoriilmesi veya yedek akg¢enin
O0denmis sermayenin beste birini agabileceginin hiikiim altina alinmasi tarzinda iki tiirde
gérﬁnﬁr232.

TTK md.467, f.1 uyarinca ortaklik esas sozlesmesine yedek akgeye safi karin

yirmide birinden fazla bir meblagin ayrilacagi ve yedek akgenin 6denmis olan esas

sermayenin beste birini agabilecegi hakkinda hiikiim konulabilir.

Ayn sekilde TTK md. 466, f.1 uyarinca ayrilacak yedek akgenin 6denmis esas
sermayenin beste birini asabilecegi hakkinda esas sdzlesmeye hiikiim konulabilir. Daha
oncede degindigimiz iizere, TTK md.466, f.l'e gore, kanuni yedek akge ayirma
zorunlulugu, ayrilan miktarlar 6denmis esas sermayenin beste birini buluncaya kadar
devam eder. Tavana ulasildiktan sonra kanuni yedek akge ayirip ayirmamak ortakligin
istegine kalmistir. Eger esas sozlesmede yer alan hiikiim, ayrimin devamini 6ngérmekte

ise, fazla kisim gene niteligi itibari ile istege baglh bir yedek akgedir™®,

Istege bagh (ihtiyari) yedek akce demek, esas sdzlesmede hiikiim bulunmasina
ragmen, ortakligin yedek akce ayirip ayirmamakta serbest olmasi, demek degildir.
Istege bagl yedek akce demek, ortakligin ayirmay1 dngoren hiikmii sézlesmeye koyup
koymamakta, eger boyle bir hiikiim var ise hiikmii devam ettirip ettirmemekte ortakligin

serbest olmas1 demektir®>*.

TTK md.467, f.2’de ise, esas mukavele ile bagskaca akge ayrilmasi derpis ve

bunlarin tahsis ve sarf suretlerinin tespit olunabilecegi hiikiim altina alinmustir.

TTK sozlesmesel yedek akgeler i¢in de, zorunlu ve sinirli ayrilma maksadi

saptamamistir. Cesitli maksatlar gosterilebilir. Maksatlarin genis anlamda ortaklik i¢in

22 TEKINALP, Yedek Akgeler, s.338; TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.763.
28 TEKINALP, Yedek Akgeler, s.340.
2% TEKINALP, Yedek Akgeler, s.340.
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yarar saglayici, onun menfaatlerine uygun diisecek nitelikte olmalar yeterlidir. Isletme
konusunun elde edilmesine yardim etmek icin ayrilabilecekleri gibi diizenli kar
dagitimim1  saglamak, arastirma, egitim yapilmasimi gergeklestirmek amaciyla,
diisiincesiyle veya sosyal amaclarla da ayrilabilirler. Cesitli esas sozlesmelerden
cikarilmig Ornekler soyle siralanabilir: Diizenli kar dagitimmi saglamak, sermaye
artinminda kullanilabilmek, maddi yatinm malvarligini yenilemek veya genisletmek,
patent, marka, lisans, good-will ve know-how'n (gayr1 maddi yatirim malvarligi)
O0denmesini miimkiin kilabilmek, zarar ve deger rizikolarin1 karsilamak, issizligi
onlemek veya sonuglarini hafifletmek, pasif bir isletme konusunun canlanmasini
saglamak, intifa senetlerinin geri alinabilmesine yardimci olmak, tahvillerin, itfa primli
olarak ¢ikarildig1 durumlarda bu fazlalig1 karsilamak veya itfay1 kolaylastirmak. Isciler
yararina sosyal yardim akgeleri ise, ozel olarak diizenlendiklerinden ayrica Ornekler

2
arasinda sayilmamistir®,

Ortaklik esas sozlesmesinde ihtiyari yedek akce ayrilacagi belirtilmis olmasina
ragmen bu yedek akcenin hangi oranda ve sekilde ayrilacagi agik ve kesin bir bigimde
aciklanmamis ise, ortaklik GK ihtiyari yedek akcenin oran ve seklini belirlemede
mutlak bir serbestiye sahip bulunmamaktadir. Ortaklik GK’nin bu kararin pay
sahiplerinin miiktesep hak niteligi tasiyan kar pay1 hakkini zedelememesi gerekir. Aksi
taktirde pay sahipleri kar pay1 hakkini1 zedeleyen bu GK karar1 aleyhine menfaatlerinin

ihlal edildiginden bahisle iptal davasi agabilir.

iii. Genel Kurul Karar ile Ayrilan Istege Bagh Yedek Akceler

TTK md.469, f.2 uyarinca “Ortakligin devamli inkisafi veya miimkiin mertebe
istikrarli kar paylarmin dagitilmasimi temin bakimindan miinasip ve faydali oldugu
takdirde umumi heyet kar paymin tesbiti sirasinda kanun ve esas mukavelede
zikredilenlerden baska yedek akgeler ayrilmasina ve yedek akgelerin kanun ve esas

mukavele ile muayyen haddinin artirilmasina karar verebilir”.
Istege bagl yedek akgelerin GK Karari ile ayrilabilmesi de miimkiindiir.

Kanunun zikredilen maddesinden agik¢a anlasilacagi iizere, kanun koyucu

kanuni ve esas sozlesme ile ayrilmasi dngdriilen yedek akgelerin hem oranimnin hem de

2% TEKINALP, Yedek Akgeler, s.341.
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iist smirmin artirtlmasinda GK’ya yetki vermis, ayrica miinasip ve faydali oldugu
taktirde GK kanun ve esas sozlesmede bahsedilen yedek akgelerden baska yedek

akgeler ayrilmasina da karar verebilir.

Kanun koyucu, GK Kkarar ile yedek akge ayrilmasini bazi amaglara baglamustir.
Bu amaclar ise, ortakligin devamli gelisimi ve miimkiin mertebe istikrarli dagitimini
saglamaktir. Olaganiistii yedeklerin bu iki maksada, yararli ve uygun olmas1 gerekir.
Hiikiim goriintiste tahdididir. Fakat amaglar ¢ok genis olarak ifade edildiginden

tahdidilik pratik neme sahip degildir®*®.

Ortakligin devamli inkisafindan anlagilmasi gereken ise; ortaklik faaliyetinin
devamli gelisimi, yeni rekabet sartlarina uyumlagsmanin saglanmasi, ortaklik konusunun
elde edilmesine yardimci olabilecek yeni yatirimlarin yapilabilmesi, ¢aligma bariginin
kurulmasmma yardimct olmasi amaciyla da is¢iler igin sosyal yardimin
gerceklestirilmesidir®®’. Olaganiistii yedek akcenin ortakligin devamli gelisimi igin

gerekli ve yararli oldugunu ispat yiikii ise ortaklik YK’ya diismektedir®®®,

GK’nin istege bagl yedek akce ayirabilmesi i¢in, ortakligin ekonomik sikintiya
diismesi sart degildir. Ortaklik GK, basiretli bir yonetimin geregi olarak ve pay

sahiplerinin kar paylarina zarar vermemek kaydi ile istege bagl yedek akge ayirabilir.

Ortaklik GK, kanun veya esas sozlesmenin 6ngordiigii yedek akgelerin miktarini
ve oranini artirmis ise, ortaya cikarilmis bulunan bu akgeler istege bagl degil kanuni

yedek akge hiikiim ve sartlarina tabi olacaktir.

TTK md. 469, f.3 geregince ise, esas mukavelede hiikiim olmasa bile umumi
heyet, sirket miistahdem ve iscileri i¢in yardim sandiklar1 vesair yardim teskilati
kurulmasi ve idamesi maksadiyla veya diger yardim maksatlarina hadim olmak {izere,
safi kardan aidat tefrik edebilir; bu aidat esas mukavele ile muayyen yardim akgeleri

hakkindaki hiikiimlere tabidir®*®.

ZSTEKINALP, Yedek Akeeler, s.343.

ZITEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.763.

ZBTEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.763.

Z9TEKINALP Unal, Anonim Ortakliklarda Karm Dagitimna iliskin Bazi Sorunlar (V), ik. Mal. Der.,
1978, C.XXV, S.8., s.353. Yazar, “TTK md. 469, f.3’de sirket miistahdem ve is¢ileri i¢in yardim
sandiklar1 ve sair yardim teskilatlar1 dedikten sonra ... veya diger yardim maksatlarina hadim olmak
iizere ibaresini ekleyerek, hiikkmiin kapsaminin genisletildigini ve olanaklarini artirdigin” ileri
stirmektedir.
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Tasarmin “istege bagl yedek akgeler” kisminda da yiiriirliikkteki yasa maddesine
paralel bir diizenleme yapilmakla birlikte, “istege bagli yedek akce” baslikli md.521°de
yer alan “...yirmide birinden...” ve “...beste birini” ibareleri, anlam ve metin birliginin
saglanmasi agisindan Tasar1 md. 519’a uygun olarak “ yiizde besinden..” ve “ ...yiizde

yirmisi olarak diizeltilmedir®®.

(4) Gizli Yedek Akgeler

TTK md. 458, “sirket iglerinin devamli inkisafin1 veyahut miimkiin mertebe
istikrarli kar paylart dagitilmasini temin bakimindan miinasip ve faydali oldugu
takdirde, aktiflerin bilango giiniindeki kiymetlerinden daha asagi bir kiymetle bilangoya
konmas1 seklinde veya baska suretle gizli yedek akg¢e ayrilmasi caizdir” hiikkmiinii

icermektedir.

Tekinalp***

, “gizli yedek akgeleri, malvarliginin gercek degeri ile kanun
hiikiimleri uyarinca ve basiret, 6zen ve ihtiyatin ifadesi olarak bildngoda goriinen diisiik

degeri arasindaki fark olarak”,

Karaya191n242, “gizli yedek akgelerin goriinmeyen ve belli olmayan yedek
akceler oldugu belirttikten sonra, gizli yedek akgeleri AO bilangosunda goriillmeyen ve
bu nedenle GK’ca denetlenemeyen ve pay sahiplerinin bilgisi disinda kalan yedek

akgeler olarak”,

Bilgin??, “gizli yedek akgeyi dar anlamda bilangoda gériinmeyen ve fakat 6z

sermayeye dahil olan kisimlar olarak, genis anlamda ise, bilangoda gosterilen degerler
ile objektif dogru bir bilangoya gore, gosterilmesi gereken gergek degerler arasindaki

fark olarak”,

Birsel*** ise, “bilangoda gdsterilen muhasebe degerleriyle gergek ekonomik

degerler arasindaki fark olarak™ tanimlamaktadir.

Gizli yedek akceler kanun metninden de anlasilacagi iizere, sirket islerinin

devamli inkisafi ve miimkiin mertebe istikrarli kar payr dagitmak amaci ile ayrilabilir.

20 MOROGLU, Tasari, s.170.

! TEKINALP, Yedek Akgeler, .282.

22 K ARAYALCIN, Muhasebe Hukuku, s.124; ERIS, Anonim Sirketler, s.755.
#3 BILGIN, a.g.e., 5.163.

24 BIRSEL, Kar, s.43.
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Ancak, kanunumuzda gizli yedek akgenin ayrilmasi igin yasada smirli olmayan bir
yontem kabul edilmistir. Yani, gizli yedek akce, aktifteki kiymetlerin daha asagi bir
degerle bilangoda gosterilmesi veya bagka tiir kaynaklar yaratilmasi suretiyle olabilir.
Tekinalp®®, “kanununun “baska suretle gizli yedek akce ayrilmasi caizdir” ciimlesini
hakli olarak elestirmis ve hiikiim ile gizli yedek ak¢ede yontem belirlenmesinin ortadan
kaldirildigini, adeta gizli yedek akge ayrilmasi ig¢in her yola bagvurulmasiin caiz

addedildigini” ifade etmistir.
AOQO’larda, gizli yedek akgeler asagidaki sekillerde olusturulabilinir®*.

i-Aktiflerin, maliyet degerlerinden diisiikk olarak degerlendirilmesi(TTK md.458
“bilango giintindeki kiymet demektedir),

ii-Bir aktifin bilangoda hi¢ gosterilmemesi,

iii-Dogrudan  dogruya amortismanlarda, amortisman paylarinin  yiiksek

tutulmasi,
1v-Var olmayan pasiflerin bilangoya konulmasi,

v-Dolayisiyla amortismanlarda, yiiksek deger diizeltme kalemlerine yer

verilmesi.

Bu yollardan sadece birincisi TTK’da agik olarak yer almis, digerleri ise, “baska
suretle deyimi i¢inde” yer almistir®’. Buna karsin var olmayan pasiflerin bilancoya
konulmas1 ve aktiflerin bilancoya konulmamasi seklinde gizli yedek akce ayrimi
yapilmasi ise, agik bir sekilde TTK md.458 hiikmiine aykirilik igerir. Bu halde hileli

bilan¢odan s6z edilebilecektir®®®.

Gizli yedek akgeler ile agik yedekler arasinda ¢ok onemli bir fark vardir. A¢ik

yedeklerin ¢6ziimii, aynen ayrilmalarinda oldugu gibi, bir organ Karar ile oldugu halde,

25 TEKINALP, Yedek Akgeler, .378.

26 TEKINALP, Yedek Akeeler, .387.

T TEKINALP, Yedek Akgeler, s.387. Yazar, baska bir eserinde ise, “baska suretle” deyiminden
anlagilmas1 gerekenin amortismanlar ve yiiksek karsiliklar oldugunu savunmustur. Bkz. TEKINALP-
(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.756.

8 TEKINALP, Yedek Akgeler, s.387 vd.
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gizli yedeklerin ¢oziimii ¢cogu kez kendiliginden olmaktadir, ¢iinkii gizli yedeklerin

omri siirekli olmayip, teskil olunduklar aktif veya pasif kalemlerin émrii ile baglidir®®.

Bilgin’6250 gore, “gizli yedek akgeler, ortaklik malvarliginin korunmasi, riziko,

kar ve finans politikasi ile glidiilen amaglarin gergeklesmesine yardim ederler”. Buna
ragmen acik yedekler siirekli olmalari, kolay kontrol edilebilmeleri ve acik hesaplara
dayanmalar1 nedeniyle gizli yedek akgelere tercih edilmelidirler. Ancak bazi nedenler
gizli yedeklerin teskilini de zorunlu kilmaktadir. Ortaklik rizikosunun agik yedeklerle
karsilanmasi bazi hallerde ortakligin itibar kaybina, rekabet giiciinii yitirmesine veya
alacaklilar nezdinde ki kredi olanaklarinin zayiflamasina neden olabilir. Ayrica agik
yedeklerin teskili degisik bazi kosullara baglanmistir. Iste bu nedenlerle gizli yedek

akgelerin ayrilmasindan tam olarak ka¢inilamaz.

Gizli yedek akgeler, zorunlu gizli yedek akgeler, degerlendirmenin objektif
olarak yapilamamasi nedeni ile olusan gizli yedek akgeler ve ortaklik politikasi geregi

ayrilan gizli yedek akcgeler olmak iizere gesitli tipleri vardir®™".

Karayalgin’a gore ise, gizli yedek akge ile bilangonun acikligi ve samimiligi
ilkesi zedelenmektedir. Bu zedelenme gizli yedek akgenin ayrilma hallerinin kapsamina
gore, degisir. Ancak sunu belirtelim ki gizli yedek akge ayrimi sirket ve sirket
alacaklilar1 lehinedir; bundan dagitilabilecek kar1 azaltacagi i¢in sadece pay sahipleri ve
kara katilacak kisiler zarar gorebilir. Bu sebeple gizli yedek akg¢e konusunda pay

sahipleri ve kara katilacak kisiler arasinda gesitli menfaat ihtilaflar1 ¢ikabi 1ir?2.

Vergi hukuku agisindan gizli yedek akce ayrilmasi gegerli midir? VUK md.
261°de, ortaklik bilancosuna giren iktisadi kiymetlerin nasil degerlendirilecegi
ongorilmistir (VUK md. 269 vd). Bu nedenle, miikellefin degerlendirmesi ancak
objektif olabilir. Fakat anilan yasanin 6ngordiigii sinirlar i¢inde ve en az degerde takdiri

ile gizli yedek akge olusabilir®™.

Gizli yedek akgelerin ayiric niteligi, gizli kalmasidir. YK gizli yedeklerin tesis
ve sarfi hakkinda yalniz denetgilere bilgi vermekle yiikiimlidir (TTK md. 458, f.2).

9 BILGIN, a.g.c., s.163.

0 BILGIN, a.g.e., s.164.

SLBILGIN, a.g.e., 164-165.

%2 K ARAYALCIN, Muhasebe Hukuku, s.124; KARAYALCIN, Bilango Hukuku, s.76.

3 ERIS, Anonim Sirketler, s.756. Aksi goriis icin bkz. KARAYALCIN, Muhasebe Hukuku, s.125.
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Denetgilerin de ortaklik sorunlari hakkinda bilgi edinmeleri gorevleri oldugundan,
gerekirse bilgiyi YK’dan istemeye haklari vardir (TTK md. 353, b.2). Denetgiler, yedek
akcelerin kanun ve esas sozlesme hiikiimlerine aykir1 olarak tesis ve sarfini, pay
sahiplerinin kar paylarin1 haksiz yere kisitlama amaciyla ayrildigini, yedeklerin yolsuz
bir iglemi ortmek i¢in kullanildigin1 &grenirlerse, durumu derhal GK’ya bildirmek
zorundadir (TTK md. 354)%**,

GK’nin bilangoyu onamasi, bilangoda agik olarak goriinmemekle beraber, ya
aktiflerin diisiikk degerlendirilmesi veya baska bir bicimde ayrilmis olan gizli yedek
akgelerin de onanmasi anlamini tagir. O halde TTK’nin sistemi, GK kararindan once

gizli yedek akgelerin varligina olanak vermemektedir.

Gizli yedek akge ayriminda paydaslar ile ortaklik arasinda uyusmazlik ¢ikabilir.
Yani ortaklar, bilangoda gizli olarak gosterilen yedek akcenin bildncodan ¢ikarilmasini
ve bu yedek akgenin kar payi olarak dagitilmasini isteyebilirler. GK’da bu istemin reddi
halinde, itiraz eden ortaklar GK kararina karsi ret oyu kullanmakla beraber, toplanti

tutanagina kars1 oy yazarak bu GK kararmin iptalini ilgili mahkemeden isteyebilirler®®.

Doktrinde, aktiflerin bilango giiniindeki degerlerinden daha asagi bir degerle
bilangoya konmasinin veya baska suretle gizli yedek akg¢e ayrilmasinin pay sahiplerinin,
ortakligin ekonomik ve mali durumu hakkinda miimkiin oldugu kadar tam ve dogru
fikir edinebilmesi i¢in bilangolarin ticari esaslar geregince eksiksiz ve kolay anlagilir

bigimde diizenlenmesini emreden TTK md.75, f.1 ile ¢elistigi ileri siiriilmistiir.

Doktrinde, AO’larda gizli yedek akgenin ayrilmasimni en ¢ok savunan yazar
olarak karsimiza Birsel ¢ikmaktadir. Yazara gére,256, “bilangonun dogruluk ve agiklik
ilkelerinden beklenilenin, ortagin ger¢ek varligr ve finansal durumunu oldugundan daha
iyl bir sekilde gosterilmemesini saglamak oldugu ve bu nedenle ortakligin gercek
durumunu oldugundan daha kotii gostermeye yarayan gizli yedek akge tesisinin bu amaca

aykir1 olmadig1” goriistindedir.

»4 K ARAYALCIN, Muhasebe Hukuku, s.124; TEKINALP, Yedek Akgeler, s.384; BILGIN, a.g.e.,
5.166, ERIS, Anonim Sirketler, s.756, BIRSEL, Kar, s.45.

2% KARAYALCIN, Muhasebe Hukuku, s.125; ERIS, Anonim Sirketler, s.757.

%6 BIRSEL, Kar, s.44.
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AO’larda gizli yedek akgenin ayrilmasina en sert muhalefeti yapan ve gizli
yedek akge ayrilmasi hilkmiiniin yasadan g¢ikartilmasini isteyen yazar olarak karsimiza
ise Imregiin ¢ikmaktadir. Yazara gore®’, “TTK md.458 hiikmii pay sahipleri ve ortaklik
cikarlar1 acisindan son derece tehlikeli bir hiikiimdiir. Ayrica, bilangonun agiklik ve
diiriistliik ilkelerine de aykiridir. YK, ortaklik yararina olmayan zararla sonuglanan
birtakim isler yapmis olsa, bu gizli yedek akgeleri ¢cozmek sureti ile bu zararlar1 hatta
yolsuz islemleri GK’dan gizleyebilecek ve bdylece sorumluluktan kurtarabilecektir.
Yazara gore, her ne kadar kanun hiikmii ile gizli yedek akgelerin niteligi ve sarf yonleri
hakkinda denetgilere bilgi verilmesi dngoriilmiis ise de, yasamiz sisteminde denetgilerin
gorevlerini ne kadar yaptiklar1 tartismali oldugundan yasamizdan bu maddenin

cikartilmasi gerekmektedir”.

Karayalgin ise”®, yukarida da ifade etmis oldugumuz gibi, “gizli yedek akgeler
ile bilangonun acikligi ve samimiligi ilkesinin zedelendigini, bu zedelenmenin gizli
yedek akcenin ayrilma hallerinin kapsamina gore, degistigini ve bu ayrimdan en ¢ok pay
sahiplerinin zarar gordiiglinii “ ifade etmis olmasina ragmen gizli yedek akgelerin varligi

konusunda olumlu veya olumsuz bir goriis beyan etmemistir.

Eris®®, “gizli yedek akce ayrilmasinin amacinin ortaklik islerinin devaml

gelistirilmesi veya diizenli kir paymmin dagitilmasi amaciyla gizli yedek akge

ayriminin savunulabilinecegini” ifade etmektedir.

Aytac;260 ise, “gizli yedek akgeleri daha ¢ok HAAO’lar agisindan
degerlendirmis ve SerPK’da ve ilgili mevzuatta gizli yedeklerle ilgili dogrudan ve
acik bir hikkiim bulunmadigini, gizli yedek akg¢e ayrilmasimnin SerPK md.15’e aykiri
oldugunu, tim AOQO’lar i¢in tasidigi sakincalar nedeniyle yabanci hukuklarda da gizli
yedek akgeye pek sicak bakilmadigini” ifade ederek, gizli yedek akce ayrimina

ozellikle HAAO’lar agisindan olumsuz bir durug sergilemistir.

Kanaatimizce, her ne kadar kanun koyucunun gizli yedek akg¢e ayrilmasina
iliskin amacma bir diyecegimiz bulunmamakla birlikte, Imregiin’iin gizli yedek

akgelerin ayrilmasina iliskin keskin ama pay sahibinin kar pay1 hakkinin 6ziine uygun

7T IMREGUN, AO., 5.296-297.
258 Bkz. 5.66.

9 ERIS, Anonim Sirketler, s.756.
20 AYTAC, Sempozyum, s.59.
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goriisiine katilmakta ve vergi kagirmaya miisait olma, kotliye kullanilma, sirket
yoneticilerinin usulsiiz islemlerini gizlemeye ve elde edilen karlarin gizlenmesi gibi
yararindan daha c¢ok zarari olan ve ortakliga yarardan daha ¢ok zarar getirebilecegini
diisiindiigiimiiz bu madde hiikmiiniin yeni TTK Tasarisinda yer almamasi yerinde bir

uygulama olmustur.

2. Esas sozlesme Veya Genel Kurul Karariyla Yillik Kirdan Diisiilmesi
Miimkiin Kalemler

Dagitilabilir karin hesaplanmasi i¢in ayrilmasi zorunlu olup, yukarida sayilan
kalemler disinda, esas sozlesme veya GK karar1 gere§ince de bazi kalemlerin

ayrilmas1 miimkiindiir. Esas sozlesmede 6ngériilmesi sarti ile kardan kurucu senetlerine

(TTK md.298), YK iiyelerine (TTK md.472), intifa senedi sahiplerine (TTK md.402—

403), is¢i ve memurlara, kira istirakli tahvil sahiplerine vb, kar pay1 hakk: tanmabilir®,

Calismamizin iic¢lincii boliimiinde imtiyazli hisse senedi sahipleri, kurucu
senetlerine, intifa senedi sahiplerine, YK {iyelerine, is¢i ve memurlara, kara istirakli
tahvil senedi sahiplerine verilecek kar payr ayrintili olarak inceleneceginden,

calismamizin bu boliimiinde bu hususlar1 sadece anmakla yetiniyoruz.
D. Dagitilacak Kar
1. Birinci Kar Pay1

TTK md.466, b.3 geregince, her yil safi kardan %35 oraninda birinci yedek akge

ayrilmasindan sonra, yine safi kirin %35'i oraninda pay sahipleri i¢in kar pay1 ayrilir.

Kanun metnindeki, “safi kardan birinci fikrada yazili yedek akceden baska pay
sahipleri i¢in %35 kar pay1 ayrildiktan sonra...” seklindeki ifadeden sanki kanuni yedek
akgenin birinci ayrimindan sonra pay sahiplerinin kar payr alma hakki gelmekteymis
gibi bir anlam ¢ikarilabilinirse de, TTK md. 469 dikkatli bir sekilde incelendiginde pay
sahiplerine kar pay1, ancak kanuni ve ihtiyari yedek akgelerle, kanun ve esas sozlesme

hiikiimleri geregince ayrilmasi gereken diger paralar ayrildiktan sonra 6denebilir.

Birinci kar pay1 kavrami agisindan ele alinmasi gereken ilk husus, pay sahibinin

birinci kar payr oraninin TTK md.472’de belirtildigi gibi %4’mi, yoksa TTK

01 AKBILEK, a.g.t., 5.84.
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md.466°da belirtildigi gibi %5 mi oldugudur? Bunun sonucunda da, TTK’da iki farkli
orandan s6z edilmekte olmasi nedeniyle %5’in asgari ve zorunlu bir orani ifade
etmedigi, zira kanunun %5 ten diisiik oranda kar dagitimin1 miimkiin kildig:1 doktrinde

ileri sﬁrﬁlmﬁstﬁrZGZ.

Doktrinde, kimi yazarlar®®® “TTK’da diizenlenen birinci kar payi oraninin %4
oldugunu”, Kimi yazarlar264 ise, “bu oranin %5 oldugunu savunmakta iken”, Kimi

yazarlar®®

ise, “%4’lin, %5’e ek olarak ayrilmasi gerektigini” savunmaktadir. Yargitay,
ise, uygulamada birinci kir payr orani olarak %35’i kabul etmektedir®®. Bizim de
katildigimiz goriise gore ise, TTK md. 472'de %5 yerine %4 oraninin yer almakta
olmasi, Isvigre'de de agiklamasi yapilamamis olan bir hatadan kaynaklanmaktadir.
Nitekim Isvicre kanun koyucusu 1991 yilinda, TTK md. 472'nin kaynak hiikmii olan

IBK md. 677'de yer alan %4 oranini, %5 olarak degistirmistir267.

Birinci kar pay1 kavraminda, tespit edilmesi gereken diger bir husus da, birinci
kar payr oraninin, ortaklik esas sozlesmesi ile degistirilip degistirilemeyecegidir.
Kanaatimizce, %5 oranindaki birinci kar pay1 orani, pay sahipleri agisindan miiktesep
hak niteligi tasidigindan dolayi, asgari bir oran niteliginde olup, esas sézlesme ile bu
oranin istiine ¢ikilmasi olanakli ise de, bu oranin altinda bir miktarin belirlenmesi

miimkiin degildir.

TTK md.466, f.2, b.3’de sadece %5’ten s6z edilmis olmasina ragmen bu oranin
neye gore, belirlenecegi agik olarak belirtilmemistir. Tekinalp?®, “TTK md.456°da kér
paymin pay sahibinin sirkete yaptigi O0demelerle miitenasiben hesap ve tespit
olunacagini ifade ederek kanuni 6l¢iiniin gosterilmis oldugunu, ayrica TTK md.466, f.1
ile uyumun saglanmasi i¢in 6denmis esas sermayenin esas alinmasi gerektigini,

doktrinde de bu konuda goriis birligi oldugunu” savunmustur.

%62 TEKINALP, Yedek Akgeler, s.314; AKMAN, a.g.t., s.77.

263 TEKINALP, Yedek Akgeler, s.314; CEVIK, a.g.e., s.1026; BOZER, a.g.m., .677.

24 AYTAC, Sempozyum, s.46; IMREGUN, Anonim Ortaklikta Kar Pay1 (Temettii Hakkr), s.422-423;
BIRSEL, Kar, s.54; SENGIR Turgut, Anonim Ortakliklarda Kar Pay1 Hakki, BATIDER, C.VII, S.1, 5.85;
EREM Turgut, Anonim Sirketlerde Kar Tevzii Dolayisiyla Pratikte Karsilasilan Bazi Meseleler,
BATIDER, C.V, s.185; DUNDAR Mustafa, I. Temettiiiiniin Odenmesi Zorunlumudur ?, Yaklasim
Dergisi, Y.3, Nisan 1995, S.28., s.72.

%5 KAYAR, a.g.m., 5.487.

266 ER{S, Anonim Sirketler, 5.793.

%7 K ARAYALCIN Yasar, Isvigre Borglar Kanununda Anonim Sirketler Hukuku Alaninda Yapilan
Degisiklikler, BATIDER, C.XVII, S.1, s.42.

%8 TEKINALP, Yedek Akgeler, s.318.
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AO’larda birinci kér payinin pay sahiplerine dagitiminin zorunlu olduguna dair
kanunumuzda agik bir hiikkiim bulunmadigindan bu konuda da doktrinde ¢esitli goriisler

ileri stirilmiistir.

Doktrinde kimi yazarlar®®, » %5 oranindaki kér payinin dagitilmasimin zorunlu
oldugunu”, kimi yazarlar®”® ise, “%>5 oranindaki kar paymn dagitilmasmm zorunlu
olmadigini, kar paymin sadece ayrilmasinin zorunlu oldugunu” ileri stirmiislerdir.
Birinci kar paymin fiilen dagitilmasinin zorunlu oldugunu savunan yazarlardan

Ulusoy'a®™

gore, “birinci kar paymnin ayrilmasi zorunlulugu, fiili dagitmayi da igerir
ve birinci kar payi, izleyen hesap donemi iginde ortaklara verilmesi gereken asgari kar
pay1 olarak diistiniildiigiinde, TTK md. 466, f.2 anlaminda ayrimin, dagitim ile es anlamli

oldugu kabul edilmelidir”. Benzer goriis sahiplerinden K{:lr{:lyal(;ln"cl272

gore ise,
“ortaklarin, dagitilabilir safi kardan %5 kar pay1 alma hakki, temel kar pay1 sayilir ve GK
hi¢ kar dagitilmamasina ya da %5'ten az kar dagitilmasina karar veremez”. Birinci kar
paymin dagitilmasinin zorunlu olmadigimni ileri siiren yazarlardan Tekinalp,?”® “TTK'min
metni ile TTK md. 472'nin, aksi yoruma engel oldugunu ileri siirerek, bu yorumunun
yer aldig1 eserinin birinci baskisinda savundugu birinci kar paymin dagitiminin zorunlu
oldugu yoniindeki gorisiinii degistirmis ve TTK md. 472’teki  %4’liik oranin nazara
alindiginda, pay sahiplerine ayrilmasina karar verilen %5’in kanuni bir asgari oran olarak

kabul edilmediginin ve %35’ten az kar dagitilabileceginin kanun hiikmii ile sabit oldugunu

ileri stirmiigtiir”.

Tasarinin “yedek akceler” baslikli md.519, 6762 sayili TTK md. 466 ile paralel bir
sekilde diizenlenmis, Tasarida esasli bir degisiklige gidilmemistir. Ancak, md.519, .2, c.3,
doktrindeki elestiriler de dikkate alinarak, pay sahipleri lehine diizenleme getirilerek,
kanuni yedek akgenin ikinci ayrimi bakimimdan % 5’lik birinci kar paymnin sadece

“ayrilmas1” degil “6denmesi” zorunlulugu kabul edilmistir.

29 K ARAYALCIN, Muhasebe Hukuku, s.133; AYTAC, Sempozyum, s.46; BILGIN, a.g.e., s.52.

"0 TEKINALP, Yedek Akgeler, 5.314; CEVIK Orhan Nuri, Uygulamada Sirketler Hukuku, Ankara 1994,
5.1016; UNAL, Birinci Temettii, s.45; AKBULAK Yavuz, Anonim Sirketlerde Kar Dagitimi Esaslar1 ve
Yedek Akgeler, Bilgi Toplumunda Hukuk, Unal Tekinalp’e Armagan, C.I, Istanbul 2003, s.171.

2L YLUSQY, a.g.e., 5.394-395.

212 K ARAYALCIN, Muhasebe Hukuku, s.133.

"3 TEKINALP, Yedek Akgeler s.314; AKMAN, a.g.t., 5.83.
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Kanaatimizce, yukarida da agikladigimiz {izere, birinci kar payinin yalnizca ayrilip,
dagitilmamast hususu bir yandan pay sahibini ortakliga baglayan kar payr hakkini
zedeledigi gibi bir yandan da TTK md.466, f.2, b.3 maddesinin kaynak hiikmii olan IBK
md.671, f.2, b.3'te hata nedeniyle yapilan degisikligi de g6z ardi etmekten ileri
gitmemektedir. Bu nedenle kaynak kanunda hatali oldugu nedeniyle degisiklik yapilarak
%4’liik oranin %5 olarak diizeltilmesine ragmen hala %5’lik birinci kar pay1 dagitimimin

zorunlu olmadigin ileri siirmek zorlama bir yorumdan ileri gitmemektedir.
2. ikinci Kar Pay:

Pay sahibinin ikinci kar payr hakki, birinci kar paylarindan sonra, kara katilan
diger kimselerle birlikte yeniden kara katilmalari halinde elde ettikleri kar payidir.
Ikinci kar payi, daha 6ncede degindigimiz iizere miiktesep nitelikte olmayip, ayrim ve
dagitim bakimindan esas s6zlesmede bu yonde hiikiim bulunmasina ya da GK’nin ikinci
kar payr dagiimma karar vermesine baghidir. Zira, TTK'da ikinci kar payinin
ayrilmasia ya da dagitilmasini zorunlu kilmaya yonelik bir hiikiim yoktur. Bu sebeple,
sirket, esas sozlesmede aksi yonde hiikiim olmadikga, ikinci kar payr ayirmak ya da
dagitmak zorunda olmadigindan, GK, ikinci kar pay1 dagitmak yerine karmn yukarida
aciklanan ayrimlar ve gerekmesi halinde kanuni yedek akgenin ikinci ayrimi yapildiktan
sonra kalan kisminin tamamini, TTK md.469, f.2 uyarinca olaganiistii yedek akge

olarak ayrabilir.

Il. HALKA ACIK ANONiM ORTALARDA KAR PAYININ TESPIiT
EDILMESI

A. Halka Ac¢ik Anonim Ortakhk Kavram ve TTK-SPK iliskisi

HAAO’larda kar payinin tespit edilmesi konusuna baglamadan énce HAAQO’lar
kavramindan ve kapsamindan ne anlasilmasi gerektigi ile TTK-SerPK arasindaki genel
ve Ozel kanun iligkisinin net bir sekilde ortaya konulmasinin konunun daha iyi bir

bicimde anlagilmasina hizmet edecegi kanaatindeyiz.
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1. Halka Acik Anonim Ortakhklar Kavram ve Kapsam

SerPK’nin kapsam baslikli md.2’de ”Sermaye piyasasi araglari, bu araglarin
ihraci, halka arzi ve satisi, bunlar1 ihra¢ veya halka arz edenler, bu Kanunun md. 40
cercevesinde borsalar ve teskilatlanmig diger piyasalar, sermaye piyasasi faaliyetleri,
sermaye piyasasi kurumlari ve Sermaye Piyasasit Kurulu bu Kanun hiikiimlerine tabidir.
Ancak halka agik olmayan AO’larin halka arzedilmeyen hisse senedi ihraglar1 bu Kanun
kapsami disindadir” denmek sureti ile SerPK’nin kapsami agiklanmis ve halka agik
olmayan AO’larin bu kanun kapsaminda kalmadigi net bir sekilde hiikiim altina

alinmistir.

Kanun koyucunun da smirin1 ¢izmis oldugu gibi halka acik olmayan ve hisse
senetleri halka arz edilmeyen AO'lar bu kanun kapsaminda olmayacak iken, hisse
senetleri halka arz edilen veya arz edilmis sayillan HAAO’lar ise, bu kanun kapsaminda

degerlendirilecektir.

HAAO’lar, SerPK md.3, b.g'de, hisse senetleri halka arz edilmis olan veya halka
arz edilmis sayilan AO'lar olarak tanimlanmigtir. Halka arz kavramu ise, aynt maddenin
¢ bendinde, sermaye piyasasi araglarinin satin alinmasi igin her tiirlii yoldan halka
cagrida bulunulmasini, halkin bir anonim ortakliga katilmaya veya kurucu olmaya davet
edilmesini, hisse senetlerinin borsalar veya teskilatlanmig diger piyasalarda devamli
islem gormesini bu kanuna géore HAAO’larin sermaye artirimlari dolayisiyla paylarinin

veya hisse senetlerinin satisi olarak tanimlanmustir.

Halka arzedilmis sayilmak i¢in ise, ortak sayisi esas alinmistir. SerPK md. 11
ise, pay sahibi sayist 250’yi asan AQO’larin hisse senetlerinin halka arz olunmus
sayilacagini ve bu ortakliklarin HAAQ’lar hiikiimlerine tabi olacagini diizenlemistir. Az
sayida ortakla kurulan ortakligin ortak sayisi, ortakligin paylarimin zamanla veraset
yoluyla birden fazla kisiye ge¢gmesi ya da bazi ortaklarin hisselerini parga parga tliglincii
sahislara satmalar1 sonucunda ¢ok daha fazla kisiye dagilmis olabilir. Dolayisiyla, kendi
iradesiyle hisse senetlerini halka arz eden ortakliklarin yanisira ortakliktaki pay sahibi
sayisinin ¢esitli sekilde artabilecegi gozoniine alinarak pay sahibi sayisinin 250’yi

asmas1 durumunda, bu ortakliklarinda halka ag¢ik ortaklik haline geldigi kabul edilmis
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ve bu ortakliklarda SPK kapsamina alinmistir. Bu baglamda hangi AO’larin halka agik

oldugunu tek tek sayacak olursak®’,

e Hisse senetlerini halka arz ederek kurulan,

e Halka arz etmeksizin kurulan, ancak daha sonra sermaye artirimi yolu

ile hisse senetlerini halka arz etmis bulunan,

e Sermaye artirmayan, kurulusta da halka arz s6z konusu olmayan,
ancak pay sahipleri tarafindan hisse senetlerinin bir kismi veya tamami

halka arz edilen,
e Hisse senetlerini herhangi bir sekilde halka sattigi anlasilan,

e Pay sahipleri sayisimmn ikiyiizden?” fazla oldugu herhangi bir sekilde tespit

olunan,
AO’lar SerPK’nin kar dagitim kurallarma tabidirler.

Pay sahiplerinin sayisinin 250'den fazla olup olmadig1 hususunda giicliikle
karsilagilabilir. SOyle ki; hisse senetleri nama yazili olan AO’larda, pay sahibi sayisim
belirlemek problem degildir. Ancak hisse senetleri hamiline yazili veya hisse senetlerinin
bir kism1 hamiline yazili AO’larda pay sahibi sayisinin 250'yi gectigini belirlemek

gﬁgtﬁr276.

SPK, 11.7.1984 giin ve 55 sayili toplantida alinan 218 sayili kararla konuyu
aydinliga kavusturmustur. Kararda karsilasilan sorunlarin ¢oziimii iki boliim halinde ele

alinmustir.

Birinci boliimde bir ortakligin Sermaye Piyasas1t Kanunu'na tabi oldugunun

delili olarak kabul edilebilecek unsurlar asagidaki gibi sayilmustir®’’.

e Ortaklik GK’ya katilanlarin sayisinin 250°yi gectiginin hazirun cetvelleri

274 ANDAS-EMEK, Sermaye Piyasast Kanununda Kér Dagitim Kurallar1 , SPK Arastirma Raporu,
29.03.1988T., s.4-6.

25 SerPK md.11, f.1°de, 4487 sayili yasanin md.2 ile yapilan degisiklik sonucu “100” olan pay sahibi
say1st “200’e yiikseltilmistir.

7 ANDAS-EMEK, a.g.c., s.4; AKBILEK, a.g t., s.4.

2T ANDAS-EMEK, a.g.e., 5.4-5.
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lizerinden saptanmasi veya GK’da temsil edilen ortak sayisinin 250

olmasi ve temsil edilmeyen hisse senedi bulunmasi,
e Ortakliktan temettii alanlarin 250'den fazla oldugunun tespit edilmesi,
e Bedelsizi hisse senedi verilenlerin sayisinin 250'yi gectiginin saptanmasi,
e Riichan hakki kullanan ortak sayisinin 250'yi gegtiginin saptanmast

e Kesinlesmis istirak taahhiidiinde bulunanlarin sayisinin 250'yi gectiginin

saptanmasi,

e Sermaye artirimi nedeniyle bloke hesaba para yatiranlarin sayisinin

250'yi gectiginin saptanmast

e Belirli bir tesvik mevzuatindan yararlanmanin ortak sayisini 250'den
fazla olmas1 sartina baglandigi ve ortakligin bu tesvik hiikiimlerinden

yararlanmaya devam ettiginin belirlenmesi,

Bir ortakligin hisse senetlerinin yiiksek fiyatla satin alinacaginm
duyuran  ilanlar  tlizerine, hisse senetlerinin ildna  uygun

sekilde 250'den fazla kiside toplandiginin tespit edilmesi.

Bir AO’da ortak sayisinin 250'yi gectiginin, Kurul uzmanlar1 veya sair
kamu mercilerince hi¢ bir siipheye mahal vermeyecek kadar

acik olarak tespit edilmesi
Durumlarinda ortakligin SerPK'ya tabi olduguna karar verilir.

Ikinci boliimde, bir ortakligin SerPK'ya tabi oldugunun karinesi olarak

kabul edilebilecek unsurlar agiklanmugtir®’®:

e Bir ortakligin hisse senetlerinin, ilan edilen fiyatlardan alinip satildiginin
bankalarin ve borsa bankerligi belgesi almis aract kurumlarin menkul

kiymet alim satimina iligkin ilanlarinda yer almasi,

2’8 ANDAS-EMEK, a.g.e., 5.5-6.
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e (GK’da temsil edilmeyen hisse senedi sayisinin temsil edilen ortak sayisiyla

birlikte 250'yi asmast,

e Bir ortakligin hisse senetlerinin menkul kiymetler borsalarindan birine

kote edilmis olmasi,

e SerPK'nin yiiriirliik tarihinden 6nce herhangi bir nedenle yapilan halka
satiglarin ve halka ait olan sermaye boliimiinlin (seri numaralarinin ve
kupiir gruplarinin) bilinmesi durumlarinda GK’larda temsil edilmeyen
halka ait bu boliim hisse senedi sayisinin temsil edilen ortak sayisiyla

birlikte 250"yi agmast,

e Ortaklik GK’larinda temsil edilen pay sayisinin toplam paya oraninin

stirekli olarak %60 ve daha az gergeklesmesi,

durumlarinda ise AO’larin SerPK'ya tabi olup olmadiklari, her hadisenin

ozelligine gore, SPK tarafindan degerlendirilecektir.

Ortak sayisinin azalmasi veya aktif toplammin disiikliigline bagli olarak
belirlenen sartlarin gergeklesmesi halinde ve talep tizerine ilgili ortakhigin SerPK
Kapsamindan ve Kurul kaydindan cikarilabilecegi belirtilmistir?”®. (SerPK md. 11, f.4;
SPK, Seri: IV, No:9,Teblig md.5)

2. TTK-SerPK fliskisi

Yukarida da degindigimiz iizere SerPK md.2, f.1 ile kanunun kapsami
belirlendikten sonra maddenin ikinci fikrasinda, bu kanunda hiikiim bulunmayan
hallerde genel hiikiimler uygulanacag: hiikiim altina almmustir. Oyleyse, sermaye
piyasasini ilgilendiren hususlarda oncelikle SerPK hiikiimleri, bu konuda hiikiim
bulunmayan hallerde basta TTK olmak iizere diger temel yasa hiikiimleri

uygulanacaktir.

TTK niteligi itibari ile kapsamina giren ticari ve ekonomik olaylar1 bir biitiin
olarak ele almasina ragmen SerPK ise ticari ve ekonomik olaylarin sadece bir boliimiinii

ele almakta ve bu boliime iligskin hiikiimler icermektedir. Ancak, sermaye piyasasini

2 ANDAS-EMEK, a.g.e., s.6.
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diizenleyen hukuk kurallar1 sadece SerPK’da yer almamaktadir. Ozellikle, TTK da yer
alan hiikiimler sermaye piyasast hukukunun dogrudan veya dolayli kaynagini
olusturmaktadirlar. Bu baglamda sermaye piyasasi hukuku kavraminin, ticaret hukuku
kavrammin bir alt bashgmi olusturdugunu ifade etmemizde bir sakinca

bulunmamaktadir.

TTK’da kanunun kabul edilmis oldugu 1956 yilinda HAAO’larin iilkemizde
yeterince gelismemesinden dolay1 sadece halka acik olmayan AO'lar diizenlenmis olup,
HAAOQO’lar ise giiniin ekonomik gelisimine uygun olarak ve biraz da gecikmeli olarak

1981 yilinda kabul edilen 2499 sayili yasa ile mevzuatimiza girmistir.

SerPK’nin kabulii ile TTK, HAAQO’lar agisindan yiiriirliikten kalkmamuistir.
Ancak SerPK bazi hiikiimleri TTK’nin basta tedrici kurulusla ilgili bazi hiikiimlerini
(md. 278, 281, 282, 283, 285, 288, 293) zimni olarak yiiriirliikten kaldirmistir®®°.

SerPK md.2’de belirtildigi gibi SerPK’da hiikiim bulunmayan hallerde daha
genel nitelikte bir kanun olan TTK hiikiimleri evveliyatla uygulanacaktir. TTK'nin
ozellikle AQO’lara iliskin hiikiimleri ile ticaret ortakliklarina iliskin genel hiikiimleri ve
dar kapsamda kiymetli evraka ve ticari isletmeye ait hiikiimleri, sermaye piyasasi
hukukunda da uygulanacaktir. Sigorta ve deniz ticaret hukuku kitaplar1 disinda, TTK'ya

az veya ¢cok sermaye piyasasinda bagvurulmaktadir®®".

AQ’larin kurulus ve sermaye artirimlari, hala biiyiik 6l¢lide TTK hiikiimleri ile
yiiriitilmektedir. iste, gerek TTK'nin biinyesinden kaynaklanan, gerekse sermaye
piyasas1 0zel diizenlemelerinin devreye girmesi ile dogan karigiklik, islem fazlaligi ve
hukuki bazi soranlar Sanayi ve Ticaret Bakanlig1 ve SPK diizenlemeleri ile giderilmeye
calisilmaktadir. Sermaye piyasast 6zel mevzuatinin Anglo-Amerikan kokenli olmasi,
buna karsihk TTK'min Kara Avrupa’st hukuk sistemine dayanmasi SPK
diizenlemelerinde giicliikler yaratabilmektedir. Her iki kanun arasinda uyumun
saglanmas1 ¢alismalarinda elestiride bulunurken, bu giiclik gbézden wuzak
tutulmamalidir. En iyi ¢6ziim, TTK ve SerPK degisikliklerinde miisterek hareket etmek

ve bazi hiikiimleri degistirmek veya kaldirmaktir®.

280 AYTAC, Sermaye Piyasast Hukuku ve Hisse Senetleri, s.34.
%81 AYTAC, Sermaye Piyasas1 Hukuku ve Hisse Senetleri, 5.33.
%2 AYTAC, Sermaye Piyasas1 Hukuku ve Hisse Senetleri, s.33.
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Biitiin bu acgiklamalardan sonra genel kanun-6zel kanun iligskisinde SerPK’nin
TTK’ya gore, daha 6zel bir kanun oldugu ve SerPK hiikiim bulunmayan hallerde ise
TTK genel hiikiimlerinin uygulanacagr konusunda bir tereddiit bulunmadigini

tekrarlamakta bir sakinca gérmiiyoruz.

Somer?® ise, “hiikiimlerin uygulanma sirasin1 SerPK md.2, f.2, TTK md. | ve

md.138 hiikiimlerini dikkate almak sureti ile su sekilde belirlemistir:
e TTK ve diger kanunlardaki emredici hiikiimler,
e SerPK hiikiimleri,
e Esas sozlesme hiikiimleri,
e TTK'da yer alan AO’lara ait hiikiimler,
e MK md.45,47,48,49 hiikiimleri,
e TTK'daki ticaret sirketleri ile ilgili genel hiikiimler (TTK md.I136-152),
e BK. md.520-541'de yer alan Adi Sirket'e iliskin hiikiimler,
e TTK'nin ve diger kanunlarin genel ticari hiikiimleri,
e Ticari orf ve adet,
e Genel hiikiimler (MK, BK. ve diger mevzuatta bulunan ve ticari
olmayan hiikiimler)”.
B. Halka A¢ik Anonim Ortakhiklarda Kar Payinin Tespit Edilmesi

1. Genel Olarak

Ulkemizde pay sahibinin ortakliga getirmis oldugu sermaye karsiliginda ortaklik
karindan hig¢ veya yeterince kar alamamasi ayrica ortaklik kariin ortakliklar tarafindan

pay sahibine dagitilmayip daha ¢ok yedek akce seklinde ayrilarak ortakligin

28 SOMER Mehmet, SPK Hiikiimlerinin TTK’nin Tedrici Kurulus Sistemi Uzerine Etkileri, Istanbul
1990, s.63.
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otofinansman yoluna gitmesi sermaye piyasasi hukukunun yeterince gelismemesine
sebep olmustur®.Yine, SerPK’nin yasalasma 6ncesi dénemde, KiT’lerin hakim oldugu
ortakliklarda dahil olmak {izere, halkin katildigit AO’larda, otofinansman amaciyla kar
dagitimi ¢ok ihmal edildigi i¢in, bir tepki olarak SerPK md. 15’in sevk edildigi ifade
edilmistir™.

Karin dagitilmamast veya diigiik oranlarda dagitilmasi yoluyla ortaklik tiizel
kisiliginin yarar saglayacagi ve dolayisiyla finans yiikiiniin azalmis olacag1 gercegi goz
ard1 edilememekle birlikte bu durumun yatirimcilart baska alternatif yatirnm araglarina

yonlendirmesi kagimlmazdir®®®.

HAAO’larda halki ortakliga davet ve kabul etmenin mutlaka bir bedeli vardir ve

kar dagitma yiikiinii de, en az bir kredi kadar finans yiikii kabul etmek zorunludur®®’,

SerPK md.15 ile pay sahiplerinin kar payr haklari giivence altina alinmaya
calisilmis baska bir anlatimla sermaye piyasasinin olusmasina ve gelismesine engel olan
pay sahiplerinin kardan pay alamamalar1 durumunu ortadan kaldirmak ve hisse senedine
yatirim yapan pay sahiplerinin hak ve menfaatlerini korumak amaciyla, SerPK,

TTK’dan farkl bir diizenleme yapmlstlrzgg.

2. Karmn Dagitilmasina lliskin SPK Sistemi

a. Yasal Diizenleme

18.12.1999 tarihli ve 23910 sayili Resmi Gazetede yayimlanan 15.12.1999
tarihli ve 4487 sayili Kanunla degisik 2499 sayili SerPK md.15’de;

HAAO’larin esas sdzlesmelerinde birinci temettii oraninin gosterilmesi zorunludur. Bu
oran, Kurul tarafindan belirlenecek ve tebliglerle ilan edilecek miktardan asagi olamaz. Kurul,
ihraggilarin tiirleri ve dagitilabilir kar tutarlari itibariyle temettii dagitim zorunlulugunu

kaldirabilir veya erteleyebilir.

24 IMREGUN, AO., 5.296, dn. 40; AYTAC, Sempozyum, s.56; AYTAC, Sermaye Piyasas1 Hukuku ve
Hisse Senetleri, s.173.

285 DOMANIC, Serh, 5.1528; AYTAC, Sempozyum, s.56,

%86 AYTAC, Sempozyum, s.57.

281 AYTAC, Sempozyum, s.57; Krs, AKBILEK, a.g.t., 5.86.,Yazar, “pay sahiplerinin ortakliga
getirdikleri sermayenin ortaklik agisindan bir kar pay1 dagitma bedeli olacagini, ancak bunun miktarinin
ortalama olarak kredi faizinden diislik, mevduat faizinden yiiksek olmasi gerektigini” ifade etmistir.

%88 AKBILEK, a.g.t., 5.87.
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YK iiyeleri ile memur, miistahdem ve iscilere kardan pay dagitilabilmesi i¢in esas
sozlesmede hiikiim bulunmasi sarttir. Yasa hiikmii ile ayrilmasi gereken yedek akgeler ve esas
sozlesmede pay sahipleri igin belirlenen birinci temettii ayrilmadik¢a baska yedek akge
ayrilmasina, ertesi yila kar aktarilmasina ve YK {iyeleri, memur, miistahdem ve isgilere kardan
pay dagitilmasina karar verilemeyecegi gibi, belirlenen birinci temettii 6denmedikge bu kisilere

kardan pay dagitilamaz.

Temettii hesap donemi sonu itibariyle mevcut paylarin tiimiine, bunlarin ihrag¢ ve iktisap

tarihleri dikkate alinmaksizin esit olarak dagitilir.

HAAO’lar, sermaye piyasasi mevzuatina uygun olarak diizenlenmis ve bagimsiz
denetimden gec¢mis iicer aylik ara donemler itibariyle hazirladiklari mali tablolarinda yer alan
karlarindan, kanunlara ve esas sdzlesmeye gore, ayirmak zorunda olduklar1 yedek akgeler ile
vergi karsiliklart distildiikten sonra kalan kismin yarisini gegmemesi, esas sozlesmelerinde
hiikkiim bulunmasi ve GK Karariyla ilgili yilla sinirli olmak tizere YK’ya yetki verilmesi
kosullariyla temettii avansi dagitabilirler. Her ara donemde verilecek temettii avansi bir 6nceki
yila ait bilango karinin yarisim asamaz. Onceki donemde &denen temettii avanslari mahsup
edilmeden ilave temettii avansi verilmesine ve temettii dagitilmasina Karar verilemez. Temettii
avansi dagitimina karar verilmesinde ve avansin 6denmesinde Ttiirk Ticaret Kanununun, bilango
ve gelir tablosunun kabuliine ve karin dagitilmasina iligkin olup, bu madde hiikmiine aykiri olan
hiikiimleri uygulanmaz. YK fyeleri ve temsilcisi olduklan tiizel kisiler, sirket denetgileri,
bagimsiz denetimi yapanlar ve bagl olduklar1 gergek ve tiizel kisiler, ara dénemler bilango ve
gelir tablolarinin gergegi aksettirmemesinden veya mevzuat ile muhasebe ilke ve kurallarina
uygun olarak diizenlenmemis olmasindan dogan zararlar i¢in sirkete, pay sahiplerine, sirket
alacaklilarina ve ayrica dogrudan dogruya olmak tizere temettii avansinin kararlastirildigi veya
6dendigi bilango yili i¢inde pay senedi iktisap etmis bulunan kisiler ile digiincii kisilere karsi
miiteselsilen sorumludurlar. Hukuki sorumluluk doguran hallerin varlig1 halinde, pay sahipleri,
YK {iyeleri, denetgiler ve Kurul tarafindan kararin ilanindan itibaren otuz giin iginde, 12 nci
maddenin altinc1 fikrasindaki esaslar cergevesinde iptal davasi acilabilir. Kurul, yasalardan
kaynaklanan yiikiimliiliiklerin dogruluk incelemesi dahil bilango ve gelir tablolarin1 denetleme
ve diizeltmeye yetkilidir. Vergi Usul Kanununun vergi incelemesine iligskin hiikiimleri saklidir.

Bu fikranin uygulanmasina iliskin esaslar Kurul tarafindan belirlenir.

HAAOQO’larin sermaye artirimlarinda, bedelsiz paylar artinm tarihindeki mevcut paylara

dagitilir.
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HAAOQO’lar; yonetim, denetim veya sermaye bakimindan dolayli veya dolaysiz olarak
iligkili bulundugu diger bir tesebbiis veya sahisla emsallerine gore, bariz sekilde farkli fiyat,
ticret ve bedel uygulamak gibi ortiilii islemlerde bulunarak karmi ve/veya mal varligin

azaltamaz.”hiikkmi yer almaktadir.

Kanun metninden de anlasilacagi iizere, SerPK md. 15 ile kar payi ile baglantili

bir¢ok diizenleme yapilmistir. Buna gore,

Maddenin birinci fikrasina goére, HAAQO’larin esas sozlesmelerinde birinci
temettii oranimin gosterilmesi zorunludur®. Bu miktar Kurul tarafindan belirlenecek ve
tebliglerle ilan edilecek miktardan asagi olamaz. 4487 sayili kanunun degisiklikten dnce
bu hiikiimdeki birinci temettii oraninin gosterilmesi zorunlulugu sadece hisse senetleri
halka arz yolu ile satilan AQ’lar igin 6ngoriilmiis iken, bu degisiklikle s6z konusu

fikranin kapsami genisletilmis ve tim HAAO’lar i¢in zorunluluk getirilmistirzgo.

Maddenin ikinci fikrasinda daha 6nceden sadece birinci temettiitiniin “ayrilmasi”
yeterli goriilmiis iken, yapilan degisiklikle birinci temettiiiiniin “dagitilmasi” sarti

getirilmistirzgl.

Maddenin tgiincii fikrasi ile “kistelyevm” kuralindan vazgecilerek kar paylarinin
pay sahiplerine ihra¢ ve iktisap tarihleri dikkate alinmaksizin esit olarak dagitilacag:

ilkesi kabul edilmistir.

Maddenin dordiincii fikrasi ile gelismis diinya piyasalarinda da kabul edilen

“temettii avansinin” lilkemizde de dagitilabilecegi hiikiim altina alinmustir.

Maddenin besinci fikrasinda, HAAQO’larda sermaye artirimlarinda dagitilacak
“bedelsiz paylarin artirim tarihindeki mevcut paylara dagitilacagi” ilkesi kabul

edilmistir.

Maddenin altincit ve son fikrasi ile de; HAAO’larin yonetim, denetim veya
sermaye bakimindan dolayli veya dolaysiz olarak iliskili bulundugu diger bir tesebbiis

veya sahisla emsallerine gore, bariz sekilde farkli fiyat, icret ve bedel uygulamak gibi

289 TEKINALP Unal, Sermaye Piyasas: Kanununa Gére, Kar Dagitim Esaslari, k. Mal. Der., C.XXVIII,
1981, S.5, 5.229.

20 {JNAL Oguz Kiirsat, Sermaye Piyasasi Hukuku ve Mevzuati(Halka A¢ik Anonim Ortakliklar), Ankara
2005, s.289.

#1 AKBILEK, a.g.t., 5.90.

81



ortili islemlerde bulunarak karin1 ve/veya mal varligini azaltamayacagi kabul
edilmigtir. Bu hiikiimle ortakliklarin ¢esitli bahanelerle ortakligin igerisini bosaltarak

pay sahiplerinin kar pay1 almalarimin engellenmesinin 6niine gecilmeye ¢alisilmistir.

b. Sermaye Piyasas1 Kurulunun Birinci Temettiie iliskin Diizenlemesi

HAACQ'larda pay sahiplerinin bircogu, ferdi tasarruflarini veya ellerinde bulunan
fonlarin degerlendirilmesi i¢in sermaye piyasasi araglarina yatirim yapan gercek kisi
veya hiikmi sahislardir®®. Bu kisilerin temel amagclari ortaklik payindan yeterli bir
sekilde kar payr almaktir. Bu yeterlilik siiphesiz ki, koymus bulunduklar1 sermayenin
getiriginin, diger yatirim araglarina yatirim yapmakla elde edecekleri menfaatle orantili
olmalidir. Ancak gerek Kurul'un tespit edecegi oranlarda gerek esas sozlesme ile tespit
edilecek oranlarda asiriya kagilmamali ve kar payr dagitimi suretiyle sermayenin iadesi
gibi bir sonucla da karsilasilmamalidir®®. Hisse senetlerine yapilan yatirimlarda kér
elde edememe rizikosu her zaman vardir. Ancak bir de kar elde edilmesine ragmen
ortakligin gelismesi gibi sebeplerle yeterli kir dagitiminin yapilmamasi da en azindan
HAAOQO!'lar i¢in savunulamaz. Zaten SerPK'nin genel amaci yatirimeiy1 korumak oldugu
gibi, SerPK md. 15 hiikmiiniin amaci da, yatirimcilarin kardan belirli bir pay

alabilmelerini saglamak ve bdylece pay sahipligini de cazip hale getirmektir®®*,

Yukarida da belirtmis oldugumuz iizere, karin yeterince dagitilmamasina bir
tepki olarak dogan SerPK md.15’e gore, birinci temettii oraninin esas sozlesmede
belirtilmesi mecburiyeti bunun dagitimimin da mecburi oldugu anlamina gelmektedir.
Bu anlamda HAAOQO’lar istisnalar disinda kar dagitmama karar1 veremeyeceklerdir. Bu
istisnada Kurul tarafindan belirlenecek olup bu istisnai durum calismamizin ilerleyen

boliimlerinde ayrintili olarak incelenecektir®®®.

(1) Hisse Senetleri Borsada Islem Goren Ortakhiklarda Birinci Temettii

Oram ve Temettii Dagitim

Hisse senetleri IMKB'de islem géren AQO’lar, SPK tarafindan belirlenecek
miktardan az olmamak iizere, esas sozlesmede birinci temettli oranini gostermek

zorundadirlar. Asgari oran Seri: IV, No: 27 sayili Temettii ve Temettii Avansi

%2 JNAL, Halka Agik Anonim Ortakliklar, s.291.

23 (JNAL, Halka A¢ik Anonim Ortakliklar, s.291; SOMER, a.g.e., 5.123.
294 UNAL, Halka Ac¢ik Anonim Ortakliklar, s.291.

2% Bkz. 5.94-95.
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Tebligiyle belirlenmistir. Buna gore, IMKB sirketlerinin birinci temettii tutari, hesap
donemi karindan kanunlara gore, ayrilmasi gereken yedek akgeler ile vergi, fon ve mali
O0demeler ve varsa gecmis yil zararlari diislildiikten sonra kalan dagitilabilir karin %

20°*®sinden az olamaz (Teblig md. 5)*.

Oran1 ve miktar1 belirlenerek birinci temettii belirlenmis ise de IMKB
ortakliklar1 birinci temettiiii dagitip dagitmama serbestisine sahiptirler. IMKB
ortakliklari, GK Kkararina bagli olarak temettiili; tamamen nakit olarak, tamamen hisse
senedi olarak, kismen nakit kismen hisse senedi vererek kalanini ortaklik biinyesinde
birakarak dagitilabilecekleri gibi tamamen ortaklik biinyesinde de birakabilirler®®®,
Ancak, SPK GK giindemi ilan edilinceye kadar, bir 6nceki donemin karindan ayrilacak
birinci temettiii nakden dagitma zorunlulugu getirebilir. Birinci temettiiii dagitip
dagitmama ve dagitilacaksa bunun seklini belirleme yetkisi GK’dadir. Ancak, temettiiiin
tamamen veya kismen hisse senedi verilerek dagitilmasi disiiniiliiyorsa, besinci ay
sonuna kadar sermaye artirimimin gerceklestirilerek yeni hisse senetlerinin pay
sahiplerine fiilen teslim edilecegi dikkate alinarak GK toplanti tarihinin miimkiin
oldugu kadar erken yapilmasi gerekir. Tespit edilen birinci temettiiii dagitmayan AO'lar

bu miktar olaganiistii yedek akgeye ekleyeceklerdir®®.

(2) Hisse Senetleri Borsada Islem Gérmeyen Ortakhklarda Birinci Temettii

Orani ve Temettii Dagitim

Hisse senetleri borsada islem gérmeyen HAAQO’lar bakimindan birinci temettii
oraninin esas sdzlesmede gosterilmesi ve bunun asgari miktar1 IMKB ortaklarindan

farkl degildir®®.

2% QPK tarafindan 2008 yilt hesap doneminin karlarinin dagitimina iliskin Kurulun 09.01.2009 tarih ve
1/6 sayili kararinda; “paylar1 borsada islem goren Anonim Ortakliklar igin, asgari kar dagitim oraninin
Seri:IV No:27 sayili “Sermaye Piyasast Kanununa Tabi Olan Halka A¢ik Anonim Ortakliklarin Temettii
ve Temettii Avanst Dagitiminda Uyacaklar1 Esaslar Tebliginin 5’nci maddesinde belirtildigi tizere %20
olarak uygulanmasina, bu dagitimin genel kurullarda alacaklar1 karara bagl olarak nakit yada temettiiiin
sermayeye eklenmesi suretiyle ihra¢ edilecek paylarin bedelsiz olarak ortaklara dagitilmasi yada belli
oranda nakit, belli oranda bedelsiz pay dagitilmas1 suretiyle gerceklestirebilmesine” karar
vermistir.(http://www.spk.gov.tr/daireduyurukarargoster.aspx?aid=81&ct=f&ext=.pdf&filename=81.pdf)
YT KAYAR, a.g.m., s.471.

% KOC Selman, Halka A¢ik Anonim Ortakliklarda Yedek Akge ve Kér Payr Uygulamalari, Vergi
Diinyas1, Agustos 2003, s.264

29 KAYAR, a.g.m., s.471.

30 KAYAR, a.g.m., s.471.
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IMKB ortakliklarindan farkli olarak, hisse senetleri borsada islem g&rmeyen
HAAQ'larin Dbirinci temettiiii nakden dagitmalar1 esastir. Bununla birlikte bu
ortakliklardan 6zellikle aktif biiylikliigii belli bir miktar1 agmayanlar i¢in nakden dagit-
ma zorunlulugu yumusatilmistir. Bu ortakliklardan bagimsiz denetim muafiyeti
kapsamina girmeyenler (2002 yilinda aktif buyilikligi 2.150 milyar TL'yi gec-

meyenler®™

) birinci temettiiii nakden ve/veya hisse senedi biciminde dagitabilirler.
Birinci temettiiii kismen veya tamamen hisse senedi bi¢ciminde dagitmak isteyen
ortakliklarin, ilanla ortaklarindan talep toplamalar1 zorunludur. Talep toplama siiresi en
az 15 giin olmalidir. Talepte bulunmayan ve/veya bulunamayan ortaklarin iradeleri

temettiitin nakden 6denmesi seklinde degerlendirilir.

Esas sermaye sistemindeki ortakliklarda, toplanan talepler dikkate alinarak bi-
rinci temettiilin kismen veya tamamen hisse senedi bi¢iminde dagitilmasi yoniinde talep
olusmast durumunda, sermaye artiriminin Karara baglanacagi GK’ya davete iliskin

siireler gergevesinde madde tadil Tasarisi igin SPK'dan uygun griis almir®®,

Kistelyevm esasinin uygulanmamasi ve temettiie hak kazanma zamani bakimin-

dan IMKB sirketleri ile diger HAAO'lar arasinda fark yoktur303.
C. Temettii Avansi

1. Genel Olarak

Yukarida agikladigimiz iizere yasa koyucu ve SPK tarafindan pay sahiplerinin
kar pay1 haklarini giiclendirici diizenlemeler yapilmis olmakla birlikte, iilkemizde halen
hisse senedinin yatirim aracit olarak tercih edilme diizeyinin ¢ok diisiik olmasi,
yatirimcilart pay sahipligine tesvik edecek yeni diizenlemeler yapilmasimi gerekli

k11m1$t1r304.

Tirk Sermaye Piyasasi hukuku uygulamasinda islem goren hisse senetlerinin

genelde temettii veriminin diisiik oldugu, bunun sebebinin ise enflasyon oldugu

301 Bu miktar her yil Maliye Bakanliginca belirlenen yeniden degerlendirme oraninda artmakta olup 2009
yilt i¢in bu miktar SPK’nm 09.01.2009 Tarih ve 1/7 Sayili karar1 geregince 6.720.000,00 TL olarak
belirlenmistir. (http://spk.gov.tr/duyurugoster.aspx?aid=200924&subid=0&ct=f&ext=.pdf&filename=200
924 _0.pdf)

%2 KAYAR, a.g.m., s.471.

33 KAYAR, a.g.m., s.471.

%4 KORGUN, a.g.e., 5.28.
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vurgulanmaktadir®®

. Zira, ortakliklar enflasyonun sermayeleri iizerindeki olumsuz
etkileri gidermek icin karlarin1 ortaklarina dagitmak yerine bedelsiz sermaye artirimi
yaparak bilinyelerinde tutmaya c¢alismaktadirlar. Ayrica, fiyatlardaki hizli artisa ragmen,
kar paymin hisse senedinin iizerinde yazili nominal deger ilizerinden 6denmesi de
temettli verimini diisiirmektedir. Zaten 6nemsiz olan temettiiniin bir de ge¢ ddenmesi
yatirnmcilarin hisse tercihi yaparken temettiiye onem vermemelerine yol agmaktadir.
Oysa gelismis piyasalarda temettii geliri, hisse senedi yatirimlarinin birincil gelir
kaynagi olarak goriilmektedir. Tiirkiye’de, temettii avansi uygulamasmin tam olarak
istenen seviyede olmamasi ve borsada islem goren ve gérmeyen diger menkul deger
veya banka mevduati sahiplerinin yilda bir ¢ok kez faiz ve sair gelir elde edebilmesi gibi
diger faktorlerin de etkisiyle yatirimcilar, asil ekonomik gelismeye katkida bulunacak
hisse senetleri yerine daha kisa vadeli ve daha ¢ok gelir getiren doviz, repo, mevduat,

vb. gibi diger yatirim araglarina yonelmektedir®®.

Sermaye piyasalarinda yasanan gelisme sonucunda ortaya ¢ikan bu yeni
ihtiyaclara cevap verebilmek ve piyasalarin daha da gelismesine katkida bulunmak
amact ile 2499 sayili yasanin 15°nci maddesinde yapilan degisiklikle hisse senetlerinin
cekiciligini artirmak, menkul kiymet borsalarinin gelismesine katkida bulunmak, daha
kisa vadede ve daha sik temettii almakla birlikte hisse senedini uzun siire elinde tutan,
yani sermaye piyasalarinda arzulanan uzun vadeli yatirimci profilinin ortaya ¢ikmasini

saglamak amaci ile temettii avansi dagitimini dngdren bir diizenleme getirilmistir307.

SerPK md.15, f.4’te yer alan bu diizenleme ile birlikte, "HAAQ’lar, sermaye
piyasast mevzuatina uygun olarak diizenlenmis ve bagimsiz denetimden ge¢mis liger
aylik ara donemler itibariyle hazirladiklari mali tablolarinda yer alan karlarindan,
kanunlara ve esas sozlesmeye gore, ayirmak zorunda olduklar1 yedek akgeler ile vergi
karsiliklar1 diigiildiikten sonra kalan kismin yarisini gegmemesi, esas Sozlesmelerinde

hiikiim bulunmasi ve GK karariyla ilgili yilla sinirli olmak iizere YK’ya yetki verilmesi

%% KORGUN, a.g.e., s.1.

306 yzZAY Saban-OZKAN Azzem, Temettii Avans1 ve Muhasebelestirilmesi, I1.,Yaklagim Dergisi, Y1l
10, S.110, 2002, 5.225-229.

%7 KORGUN, a. g.e., s.28; AYDEMIR Dinger, Temettii Avans1 ve Ortiilii Kazang Dagitimi1, Vergi
Diinyasi, Ekim 2000, S.230, 5.89-90; CANPOLAT Mehmet, Temettii Avansi ve Degerlendirilmesi,
Vergi Diinyas1, Temmuz 2001, S.239, 5.125-126; KARYAGDI Nazmi, Halka A¢ik Sirketlerde Temettii
Avans1 Dagitiminin Esaslar1 ve Vergi Yasalar1 Kargisindaki Durumu, Vergi Diinyasi, Subat 2002, S.246,
S.78.
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kosullariyla temettii avanst dagitabilirler. Her ara donemde verilecek temettii avansi bir
onceki yila ait bilango karinin yarisin1 asamaz. Onceki donemde ddenen temettii avanslar:
mahsup edilmeden ilave temettii avansi verilmesine ve temettii dagitilmasina karar
verilemez. Temettii avansi dagitimina karar verilmesinde ve avansin 6denmesinde Tiirk
Ticaret Kanununun, bilango ve gelir tablosunun kabuliine ve karin dagitilmasina iliskin
olup, bu madde hiikmiine aykirt olan hiikiimleri uygulanmaz. YK iiyeleri ve temsilCisi
olduklar tiizel kisiler, sirket denet¢ileri, bagimsiz denetimi yapanlar ve bagl olduklar
gercek ve tiizel kisiler, ara donemler bildnco ve gelir tablolarinin gergegi
aksettirmemesinden veya mevzuat ile muhasebe ilke ve kurullarina uygun olarak
diizenlenmemis olmasindan dogan zararlar igin sirkete, pay sahiplerine, sirket
alacaklilarina ve ayrica dogrudan dogruya olmak iizere temettii avansinin Kararlastirildigi
veya 0dendigi bilango yili icinde pay senedi iktisap etmis bulunan kisiler ile {igiincii
kisilere karsi miiteselsilen sorumludurlar. Hukuki sorumluluk doguran hallerin varlig
halinde, pay sahipleri, YK iiyeleri, denetgiler ve Kurul tarafindan kararmn ilanindan
itibaren otuz giin i¢inde, 12 nci maddenin altinc1 fikrasindaki esaslar g¢ercevesinde iptal
davasi agilabilir. Kurul, yasalardan kaynaklanan yiikiimliliikleri dogruluk incelemesi
dahil bilango ve gelir tablolarin1 denetleme ve diizeltemeye yetkilidir. Vergi Usul
Kanununun vergi incelemesine iligkin hiikiimleri saklidir. Bu fikranin uygulanmasina
iliskin hiikiimleri saklidir. Bu fikranin uygulanmasina iliskin esaslar Kurul tarafindan

belirlenir.

2. Temettii Avansinin Hukuki Dayanagi ve Dagitima Karar Verecek Organ

Yukarida da acikladigimiz {izere temettii avansinin hukuki dayanagi 4487 sayili
yasanin md.5 ile degisik md.15, f.4 hiikkmiidiir. Tirk hukukunda YK’nin kar payma
mahsuben temettii avansi dagitma yetkisi bulunmamaktadir. YK, ancak ortaklik esas
sozlesmesinde bu yonde hiikiim bulunmasi veya GK karart ile yetkili kilinirsa kar
payina mahsuben avans olarak pay sahiplerine para 0Odeyebilir, avans Odeme,

dagitilmasina karar verilen kar payindan fazla ise farkin iadesi talep edilebilir®®,

TTK sistemine gore, AO’larda kar dagitimina karar verme yetkisi sadece GK’ya
aittir (TTK md.369). Hatta yilda bir ka¢ kere kazanglarin1 dagitan anonim sirketlerde
her dagitma i¢in, umumi heyeti toplantiya davet lazimdir (TTK md.364, f.2). GK’nin

38 K ARAYALCIN, Muhasebe Hukuku, s.137-138.
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yetkisine birakilmis olan kar dagitilip dagitilmamas: konusundaki genis yetkiler baska

organlara devredilemeyecek yetkilerdendir®®.

GK dagitilacak karin yontemini ve
zamanini da tayin edebilir veya bu konuda YK’ya yetki de tamyabilirglo. Kanun hiik-
miiniin 6ngoérdigi YK’ya yetki verilmesi hususu da bu ¢er¢evede anlasilmalidir. Baska
bir deyisle GK karar ile YK’ya verilen yetki; kérin dagitilma yontemi ve zamanina

iliskin olmalidir. Yoksa karm dagitilip dagitilmamasina iliskin degildir®".

3. Temettii Avans1 Dagitim Karari

HAAO’lar, sermaye piyasasi mevzuatina uygun olarak diizenlenmis ve bagimsiz
sinirli denetlemeden gecmis 3, 6 ve 9 aylik donemler itibartyla hazirladiklar1 ara mali
tablolarinda yer alan kéarlar1 iizerinden nakit temettii avansi1 dagitabilirler. Kurul, temettii
avanst dagitacak ortakliklarin ara mali tablolarinin bagimsiz 6zel denetlemeye tabi

tutulmasini isteyebilir®.

Yukarida da belirtmis oldugumuz iizere, temettii avansi dagitmak isteyen
ortakliklarin esas sozlesmelerinde hiikiim bulunmasi ve GK karariyla ilgili yilla sinirl
olmak iizere YK’ya yetki vermeleri zorunludur. Anilan GK toplantisinda, dagitilacak
temettii avansinin, ilgili hesap donemi sonunda yeterli kar olusmamasi veya zarar
olusmasi durumlarinda, bir 6nceki yila ait bilangoda yer alan olaganiistii yedek
akcelerden ya da olaganiistli yedek akge tutarinin zarar1 kargilamaya yeterli olmamasi
durumunda, md.10 uyarinca temettii avansi karsiligi tutarinda alinan teminatin paraya
cevrilip gelir kaydedilerek bu tutardan mahsup edilecegi hususunun da karara

313

baglanmas1 gerekmektedir™™. YK’ya GK tarafindan temettii avanst dagitimi i¢in yetki

verildigi takdirde, YK tarafindan, ilgili hesap doneminde her 3 aylik donemi izleyen 6
hafta igerisinde temettii avansi dagitma veya dagitmama konusunda bir Karar alinmasi

ve alman kararin kamuya agiklanmasi zorunludur®*,

39 K ARAYALCIN, Muhasebe Hukuku, s.133; TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.711;
IMREGUN, AO., 5.293; AYTAC, Sempozyum, s.44; PULASLI, Sirketler Hukuku, s.229.

310 K ARAYALCIN, Muhasebe Hukuku, s.137; BILGIN, a.g.e., 5.39.

11 UNAL, Halka Agik Anonim Ortakliklar, s.300.

312 UNAL, Halka Acik Anonim Ortakliklar, s.300; AKBULAK, Anonim Sirketlerde Kar Dagitimi, s.183,
AKBULAK Seving —Yavuz, Tiirkiye’de Sermaye Piyasas1 Araglar1 ve Halka A¢ik Anonim Sirketler,
Istanbul 2004, 5.293-294.

3 KARYAGDI, Temettii Avans, 5.79-80.

814 UNAL, Halka Acik Anonim Ortakliklar, s.300; AKBULAK, Anonim Sirketlerde Kar Dagitimi, s.183;
AKBULAK, Seving —Yavuz, a.g.e., .293-294; KARYAGDI, Temettii Avanst, s.80.
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4. Temettii Avansinin Kaynagi

SPK md.15, f4 hikmine gore, HAAOQO’larda ileride bilangoya gore,
gerceklesecek ve dagitilacak kar payindan mahsup edilmek tizere yilda ii¢ kere temettii

avanst dagitilabilmesi ongoriilmektedir®™

. Bu avansin dagitiminda almacak olci ise;
sermaye piyasasi mevzuatina uygun olarak diizenlenmis ve bagimsiz denetimden
gecmis licer aylik ara donemler itibariyle hazirladiklar1 mali tablolarinda yer alan
karlardir. Bu karlar yillik bilango itibartyla ger¢eklesmeyebilir. Gergeklesen yillik kar
ara bilangolarda goriilen sekilde veya daha fazla miktarda gerceklestigi siirece problem
olmayabilir. Ancak yillik bilango esasina gore, dagitilandan daha diisiik kar

gerceklesmesi halinde s6z konusu hiikiim asagida agiklanacagi tizere sorumluluk

halinden baska mahsuba ve iadeye iliskin diizenleme getirmemektedir.

AO’larda TTK'ya gore, dagitilacak olan kar, ortakligin ger¢ek kari olmayip,
yillik bilangoya gore, kanuni (TTK md.466), gizli (TTK md.458), ihtiyari (TTK
md.467) yedek akgelerin ayrilmasindan ve ge¢mis yillar zararlarinin kapatiimasindan
sonra ortaya ¢ikacak kardir, TTK kar dagitimimi kanuni ve ihtiyari yedek akgelerle
kanun ve esas sozlesme hiikiimlerince 6denmesi gereken miktarlarin 6denmesinden
sonraya birakmistir (TTK md.469, f.I). SerPK md.15 hiikmii de TTK sistemine hem
birinci temettii ayirma mecburiyeti getirmig, hem de yedek akce ayrilmasinda da
siralamayr degistirerek gizli yedek akg¢e ayrilmasini da yasaklamigtir. Yirirliikteki
mevzuata gore, ticaret ortakliklari ve bu arada AO’lar "is yili" sonunda diizenlenen
bilangoya gore ve her halde GK’nin ( diger sirketlerde ortaklar kurulunun) bilango, kar
ve zarar hesabinin kabuliine ve karin dagitimna iligkin kararina miisteniden kar dagita-
bilirler. Bunun diginda ortaklara yapilan her 6deme safi kardan kaynaklansa bile,
emredici hiikiimlerle men edilmis bulunan "sermayenin ortaklara" iadesi anlami tasir.
"Temettli payina mahsuben avans 6denmesi de ayn1 mahiyettedir. Ancak gerek temettii
payr gerekse temettii dagitimina iliskin olarak TTK'nin genel hiikiim o6zelligine
dokunmamis ve hakkinda hiikiim olmayan hallerde TTK hiikiimlerinin uygulamasini
kisitlamamistir. Buna karsilik SerPK md.15, f.4 hiikmii ise, temettii avanst dagitimina
karar verilmesinde ve avansin 6denmesinde TTK'nin, bilangco ve gelir tablosunun

kabuliine ve karin dagitilmasina iliskin SerPK md. 15 hiikmiine aykir1 olan

315> CANPOLAT Mehmet, Temettii Avansi Miiessesesinin Degerlendirilmesi, Vergi Diinyasi, Temmuz
2001, S.239, s.125.
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hiikiimlerinin uygulanmayacagmni hiikiim altina almaktadir®®°

. Bu hiikiim her seyden
once muglaktir. TTK'da SerPK md. 15 hiikmiinde s6z konusu edilen belli basliklar
altinda muayyen hiikiimler yoktur. Amaca uygun dagmik fakat bir biitiinliikk arz eden
hiikiimler vardir (TTK md.298, 318, 325, 327, 336, 348, 353, 354, 362, 369, 377, 380,
385, 393, 395, 401, 455, 465, 466, 469, 470, 473) ve bunlarin hangilerinin
uygulanmayacagi konusunda agiklik yoktur. Kaldi ki bu hiikiimler SerPK'ya gore, genel
hiikiimlerdir. SerPK. ise, TTK hiikiimlerinin genel hiikiim olarak uygulanmasindan
vazge¢cmekte olup, TTK hiikiimlerinin genel hiikiim olarak uygulanmasindan
vazgecilmesi isabetli degildir’’. Her ne kadar SerPK md. 15 hiikmii ile tasarruflarini
HAAO’lara yatirmig olan kimselerin yilda birden ¢ok temettii alabilmelerini saglamak
ve bu suretle hisse senetlerinin g¢ekiciligini artirmak ve tasarruflarin pay senetlerine
yonelmesini tesvik ederek menkul kiymet borsalarimizin daha da gelismesine katkida
bulunmak amaci gergeklestirilmesi istenmis ise de; bu amacin ger¢eklesmesi igin 6zel
hiikiim mahiyetinde bulunan Tasar1 hitkmiiniin uygulanmasi ve bunda agiklik olmayan

hallerde yine genel hiikiimlere bagvurulmasi daha isabetlidir®*®,

5. Temettii Avansimin Sinirlar: ve Dagitim Zamani

Kanun temettli avansinin st sinirin1 gostermis ve bunun licer aylik ara hesap
donemler itibariyla hazirlanan mali tablolarinda yer alan karlardan, kanunlara ve esas
sOzlesmeye gore, ayirmak zorunda olduklar1 yedek akgeler ile vergi karsiliklari
diistildiikten sonra kalan kismin yarisin1 gegmemesini 6ng6rmﬁstﬁr319. Kanunlara gore,
ayrilmasi gerekli yedek akgeler siiphesiz TTK ve SPK'ya gore, ayrilmasi gerekli yedek
akgelerdir (SerPK md.15, f.4). Kanun metni bir taraftan bilan¢o ve gelir tablosunun
kabuliine ve karin dagitilmasina iligkin hiikiimleri uygulanmayacagini hiikiim altina,
alirken diger taraftan yedek akgelerin ayrilmasinda TTK hiikiimlerinin uygulanmasini
istemektedir. Yedek akcelere iliskin hiikiimler de dogrudan dogruya kar dagitimi ile

ilgili maddelerdendir.

Temettii avanst dagitilabilmesi i¢in dncelikle TTK'nin 6ngordiigli mecburi yedek
akgeler ile SPK'nin 6ngordiigii birinci temettii ayrildiktan sonra esas s6zlesme veya GK

kararlariyla ayrilmasi ongoriilen yedek akgeler ile vergi karsiliklar1 diistiikten sonra

816 UNAL, Halka Acik Anonim Ortakliklar, 5.302.
317 UNAL, Halka Agik Anonim Ortakliklar, s.302.
818 UNAL, Halka Ac¢ik Anonim Ortakliklar, s.302.
819 UNAL, Halka Acik Anonim Ortakliklar, 5.302; KARYAGDI, Temettii Avanst, s.80.

89



kalan kismin yarisin1 gegmemek lizere temettii avansi dagltllabilecektirSZO. Ayrica her
ara donemde verilecek temettii avansi bir Onceki yila ait bilangco karinin yarisim
asamayacaktir. Temettii avanslari, temettii dagitiminda oldugu gibi mevcut paylarin
tiimiline, bunlarin ihrag¢ ve iktisap tarihleri dikkate alinmaksizin esit olarak ve ara hesap
donemini izleyen iki ay icinde odenir. Onceki donemde &denen temettii avanslari
mahsup edilmeden ilave temettii avansi verilmesine ve temettii dagitilmasina karar

verilemeyecektir.

6. Dagitilacak Temettii Avansi Tutarinin Hesaplanmasi

Dagitilacak temettii avansi, ara donem karindan kanunlara ve esas sozlesmeye
gore, ayrilmasi gereken yedek akgeler ile vergi, fon ve mali karsiliklar ve varsa ge¢mis
yillar zararlarinin tamami distildiikten sonra kalan kismin yarisini gecemeyecektir.
Yatirim ortakliklariin ara donem karinin hesaplanmasinda gergeklesmemis sermaye

kazanglari (deger artiglari) dikkate ahnmayacakt1r321.

"Bir hesap doneminde verilecek toplam temettii avansi tutari bir 6nceki yila ait
donem kéarmin kanunlara ve esas sdzlesmeye gore, ayrilmasi gereken yedek akceler ile
vergi, fon ve mali karsiliklar ve varsa gegmis yillar zararlar diisiildiikten sonra kalan
kismimin yarisin1 ve GK’ca onaylanan yilsonu bilangosunda yer alan olaganiistii yedek
akce tutarini asamaz. Olaganiistii yedek akce tutarina iliskin sinir, ortakligin gegmis iki
yillik mali tablolarinda vergi 6ncesi donem kar1 elde etmis olmasi1 ve dagitilacak temettii
avansi tutarinin tamaminin, yil sonunda zarar olustugu veya olusan karin dagitilan
temettii avansini karsilamaya yetmedigi takdirde, gecmis yil olagan {istii yedek akge
tutarindan karsilanamayan kismin karsilanmasinda kullanilmak {izere ortaklik lehine
Kurulca belirlenecek esaslar dahilinde teminat altina alinmasi sartiyla uygulanmayabilir.
"Yatirnm ortakliklarinda ayrica bir onceki yila ait donem karinin hesaplanmasinda

gerceklesmemis sermaye kazanclari (deger artiglar1) dikkate alinmaz."

Ayni hesap donemi i¢inde birden fazla temettii avanst 6demesi yapildig
takdirde, sonraki ara donemlerde 6denecek temettii avanslart hesaplanirken 6nceki ara

donemlerde 6denen temettii avanslar: indirilir.

%20 JNAL, Halka Acik Anonim Ortakliklar, 5.303; KARYAGDI, Temettii Avansi, s.79.
821 UNAL, Halka Acik Anonim Ortakliklar, s.304.
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Onceki hesap déneminde ddenen temettii avanslari mahsup edilmeden, sonraki
hesap donemlerinde ilave temettii avansi verilemez ve temettii dagitilamaz (Seri: 1V,

No: 27, md. 10).

7. imtiyazh Pay Sahiplerine ve Ortaklar Disinda Kirdan Pay Alan
Kisi ve/veya Kurumlara Temettii Avans1 Dagitilmamasi

Temettli avansi sadece pay sahiplerine dagitilabilecek olup, imtiyazli pay
sahiplerine, OYHS sahiplerine ve ortaklar disinda kardan pay alacak kisi ve/veya

kurumlara temettii avansi dagitilamaz(Seri: 1V, No: 27, md. 11).

8. ilan ve Bildirim Esaslar:

Temettii avansi dagitacak olan ve hisse senetleri Borsada islem gdren or-
takliklarin; ayritili ara mali tablolarini, Temettii ve Temettii Avanst Dagitiminda
Uyulacak Esaslar Hakkinda Tebligin 2 numarali ekinde yer alan temettii avans: dagitim
tablosunu ve bagimsiz smirl veya 6zel denetleme raporunu ilgili ara donemi izleyen 6
hafta icerisinde Kurula ve Borsaya gondermeleri ve Tiirkiye capinda yayimlanan
herhangi bir gazetede ve merkezlerinin bulundugu yerde ¢ikan en yiiksek tirajli iki

mahalli gazeteden birinde ilan ettirmeleri zorunludur (Seri: 1V, No: 27, md. 12/1).

Temettii avansi dagitacak olan ve hisse senetleri Borsada islem gormeyen
ortakliklarin ise, ayrintili ara mali tablolarini, bu Tebligin 2 numarali ekinde yer alan
temettli avansi dagitim tablosunu ve bagimsiz sinirli veya 6zel denetleme raporunu ilgili
ara donemi izleyen 6 hafta icerisinde Kurula gondermeleri ve iki mahalli gazetede ilan
ettirmeleri zorunludur. Mahalli gazetelerden birinin ortaklik merkezinin bulundugu

yerde yayimlanan en yiiksek tirajli gazete olmasi sarttir (Seri: 1V, No: 27, md. 12/2).

Mahalli gazetede yerine getirilecek ilan ytlikiimliiliikleri Tiirkiye ¢apinda yayin
yapan gazetelerde de yerine getirilebilir (Seri: IV, No: 27, md. 12, f.son).

9. Temettii Avans1 Dagitim Zamam ve Temettii Avans1 Odemeleri

Temettli avansinin dagitimina, ara mali tablolar1 ile temettii avansi dagilim
tablosunun bagimsiz sinirli veya 6zel denetleme raporu ile birlikte Kurula gonderildigi
tarihten asgari 4 hafta azami 6 hafta sonra baglanmasi zorunludur. Ancak, Kurul bilango
ve gelir tablolarini denetleme ve diizeltme yetkisi c¢ergcevesinde veya temettlii avansi

dagitacak ortakliklarin hesap donemi i¢inde sermaye artirnmi yapmalart durumunda,
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sermaye artirimi islemleri tamamlanincaya kadar temettii avansi dagitim tarihini

erteleyebilir (Seri: 1V, No: 27, md.13).

Temettii avansi, dagitim tarihi itibartyla mevcut paylarin timiine bunlarin ihrag
ve iktisap tarihleri dikkate alinmaksizin dagitilir. Ancak, bu maddenin {giinci
fikrasinda belirtilen husus saklidir. Esas sermaye sistemindeki ortakliklarca ihra¢ edilen
hisse senetleri sermaye artirmminin tescil edildigi hesap donemi, kayitli sermaye
sistemindeki ortakliklarca ihra¢ edilen hisse senetleri ise, yeni pay alma hakkina iliskin
sirkiilerin yayimlandigi hesap donemi itibariyla temettli avansina hak kazanirlar (Seri:

IV, No: 27, md. 14).

Temettli avans1 6demeleri 23.6.1989 tarihli ve 20204 sayili Resmi Gazete'de
yayimlanan Seri: I, No: 5 sayili Hisse Senetlerinin Sekil Sartlarina Iliskin Tebligin ek:

md. 2'de belirtilen esaslar dahilinde kar pay1 kuponu karsiliginda yapalir.

Bir hesap donemi icerisinde temettii avansi dagitan ve ardindan sermaye artirimi
gerceklestiren ortaklik, daha sonra tekrar bir temettii avansi dagitmak istediginde,

asagida belirtilen esaslar uygulanir.

Sermaye artirim1 sonrasinda yapilacak yeni bir temettii avanst ddemesinde,
sermaye artirimi nedeniyle ihra¢ edilen ve yapilacak temettii avanst 6demesine hak
kazanan yeni tertip hisse senedi sahiplerine dncelik verilir. S6z konusu 6ncelik, eski ve
yeni hisse sahiplerinin donem iginde aldiklar1 toplam temettii avans tutarlari

esitleninceye kadar devam eder.

Eski ve tertip hisse senedi sahiplerinin hesap donemi igerisinde aldiklar1 toplam
temettli avansi tutari esitlendikten sonra kalan temettii avansi tutar1 veya bir sonraki ara
hesap doneminde 6denecek temettli avansi tutar1 mevcut pay sahiplerine esit olarak

dagitilir.

Hisse senetleri Borsada islem goren ortakliklarin temettii avanst 6demeleri,
ortaklarin ¢cogunlugunun kolaylikla ulagabilecegi, biri ortaklik merkezi olmak {izere en

az ¢ merkezde ve Takasbankta yapilir.

Hisse senetleri Borsada islem goren ortakliklar temettii avanst dagitim is-

lemlerini Takasbank tarafindan beyan edilen miktar ve nominal degeri esas alarak,
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Takasbank'in beyanin1 miiteakip 3 is giinii icinde sonug¢landirir. Takasbank beyan ile
birlikte 6demelere esas teskil edecek kuponlarin belge numaralarini ihtiva eden bilgileri
manyetik ortamda ihragg1 ortakliklara verir. Takasbank verdigi bu bilgiler ile
sorumludur. Temettii avans 0demeleri ile ilgili kuponlar ihragg1 adina Takasbank’ta

saklamaya alinir(Seri: 1V, No: 27, md. 14).

10. Temettii Avans1 Dagitilmasinda Sorumluluk

4487 Sayil1 Kanun md.5 ile 2499 sayili SerPK md.15, f.4°te yapilan degisiklikle,
temettli avanst dagitan ortakliklarin hesap donemi sonunda zarar etmesi halinde avansin
nasil kapatilacagi sorununu bertaraf etmek amaciyla, maddede 6zel sorumluluk esaslari

322

diizenlenmistir’®“. Kanuna gore, sorumluluk ara dénemler bilango ve gelir tablolarinin,

o Gergegi aksettirmemesi veya

e Mevzuat ile muhasebe ilke ve kurallarina uygun olarak diizenlenmemis
olmas1 hallerinde meydana gelebilecek zararlara iliskindir. S6z konusu

fiillerden dolayi;
e YK iyeleri ve temsilcisi olduklari tiizel kisiler,

e Ortaklik denetcileri, bagimsiz denetimi yapanlar ve bagh olduklari
gercek ve tlizel kisiler zarar goérenlere Kkarsi dogrudan dogruya ve

miiteselsilen sorumludurlar (SerPK md. 15, f.4).

Kanun zarar goren kisileri de belirlemistir. Bunlar®®,

Ortaklik,
e Pay sahipleri
e Ortaklik alacaklilari,

e Temettii avansimin Kararlastirildigi ve 6dendigi bilango yili i¢inde pay

senedi iktisap etmis bulunan kisiler ve

%22 (JNAL, Birinci Temettii, s.53.
32 (JNAL, Birinci Temettii, s.54.
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e Uciincii kisilerdir.

Temettli avansinin ger¢egi yansitmayan ve mevzuata uygun hazirlanmayan ara
bilancolar sebebiyle haksiz dagitilan temettii avansi nedeniyle, ortaklik, pay sahipleri ve
ortaklik alacaklilarin zarar gorecektir. Ancak Unal’inda*** degindigi iizere “iigiincii
kisilerden” kimlerin kastedildigi yasalasan Tasarida anlasilamamaktadir. Bunun yerine
teblig metninde "zarar goren diger gercek ve tiizel kisiler" ibaresinin kullanilmasi daha

isabetli bir diizenleme olacaktir®?>.

SerPK md.15, f.4’te belirtilen kisilerin sorumlulugu zarar sartina baglanmistir.
AO’larin YK iyelerinin sorumlulugunu diizenleyen TTK md.336 hiikkmii YK iiyelerini,
dagitilan ve Odenen kar paylarmin hakiki olmamasi, gerek kanun gerek esas
sozlesmenin kendilerine yiikledigi sair vazifeleri kasten veya ihmal neticesi olarak
yapmamasi ve soz konusu hiikkiimde belirtilen sair hallerde, ortakliga, pay sahiplerine ve
ortaklik alacaklilarmma karsi sahsen mes'ul tutmustur. Burada zarar sarti sz konusu

degildir*®.

Unal’a g6r6327, “kar payr hakki, kanuni ve akdi yedek akgeler ile ilk temettiie
iliskin degisiklik 6ngérmeyen SerPK md.15 hikkmiiniin ortaya koymus bulundugu ve
biiyiik 6l¢iide TTK'nin diizenlemis bulundugu genel hukuk kurallar1 i¢inde dahi bii-
tiinliik gosteren sistemde esasli degisikliler husule getirmektedir. 4487 sayili kanunla
getirilen bu hiikkiim kar payr hakkini karmasik hale getirmekte, gerek ortakliklar gerekse
yatirimcilar agisindan uygulamada bir¢gok mahzurlari olabilecek ve doktrinde cok

tartisilacak, tenkit edilecek bir hiikiim olarak hukuk sistemimize girmistir”.

D. Halka A¢ik Anonim Ortakhiklarda Kar Dagitma Zorunlulugunun

Istisnalar

SerPK md. 15/1, son ciimleye gore, SPK ihraggilarin tiirleri ve dagitilabilir kar
tutarlart itibariyle temettii dagitim zorunlulugunu kaldirabilir ve erteleyebilir. SPK.

Ihragcilarin Muafiyet Sartlarina ve Kurul Kaydindan Cikarilmalarma iliskin Esaslar

24 UNAL, Birinci Temettii, s.54.
%25 JNAL, Birinci Temettii, s.54.
326 (JNAL, Birinci Temettii, s.54.
%27 {JNAL, Birinci Temettii, s.56.
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Tebligi (Seri: IV, No: 9, md.3*®) ile hangi sirketler i¢in kir dagitimi muafiyeti

taninacagini belirlemisti. Bu diizenlemeye gore,

1-Aktif toplamlart 2008 yili igin 6.720.000,00 TL'yi gegmeyen HAAO'larda
SPK, hesaplanan dagitilabilir kérin birinci temettii tutarimin, 6denmis sermayenin

%10’undan daha diisiik olmasi,

2- Aktif toplamlart 2008 yili ig¢in 6.720.000,00 TL ve daha yukari olan
HAACQ'larda SPK, hesaplanan dagitilabilir karin birinci temettii tutarinin 6denmis

sermayenin %5’inden daha diisiik olmasi,

Hallerinde ortakligin basvurusu ve SPK’nin kabul etmesi sartiyla, ilgili hesap
donemleri i¢in birinci temettii dagitilmayabilirdi. Ancak, buna gore, dagitilmayan
temettii, daha sonraki dénemlerde yapilacak muafiyet hesaplamalarinda temettii kalemi
olarak dikkate alinir ve izleyen yillarda, yeniden kar dagitim muafiyeti hesaplanirken
%S5 veya %10’un belirlenmesinde 6nceki yillarda dagitilmayan kar miktar1 da dikkate

almacaktr®?°.

SPK’nin Seri:IV, No: 39 sayili “Ihragcilarin Muafiyet Sartlarina ve Kurul
Kaydundan Cikarilmalarina iliskin Esaslar Tebliginin “Kar Dagittm Muafiyeti” baslikli
md.5, f.1 geregince HAAO’larda kar dagitim muafiyeti yeniden diizenlenmis ve bu yeni
teblig geregince Kurul diizenlemelerine gore, hesaplanan dagitilabilir birinci temettii
tutariin, GK’ya sunulacak son yillik mali tablolarina gore, esas sermaye/¢ikariimis
sermayenin %5’inden daha diisiik olmasi veya soz konusu mali tablolara gore, net
dagitilabilir donem karinin 50.000,-TL’nin**° altinda olmasi hallerinde, ilgili hesap

donemleri icin birinci temettli dagitmayabilecegi kabul edilmistir.

Ancak, bu hiikme gore, dagitilmayan temettii, daha sonraki donemlerde

yapilacak muafiyet hesaplamalarinda temettii kalemi olarak degerlendirilecektir(Teblig
md.1, f.2).

328 Belirtilen Teblig 08.03.2008 tarih ve26810 sayili RG’de yaymlanan Seri: IV, No:39 sayili Teblig ile
yiiriirliikten kaldirilmistir.

29 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.495; UNAL, Halka A¢ik Anonim Ortakliklar, s.
295; KAYAR, a.g.m., s.476.

330 Tebligde belirtilen tutar 50.000, TL olup her yil yeniden degerlemeye tabi tutulmakta olup, SPK’nin
09.01.2009 tarih ve 1/7 sayili karart ile belirledigi tutar 56.000,-TL dir.
(http://www.spk.gov.tr/duyurugoster.aspx?aid=200924&subid=0&ct=f&ext=.pdf&filename=200924 _0.p
df)
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Kar dagitim muafiyetinin amaci, dagitilabilir kar1 diisiik olan HAAO’larda bu
miktar belirli bir rakam ulasincaya kadar ortaklik biinyesinde tutularak, ortakligin

finansal yapisim giiclendirmektir®®,

E. Kiarm Korunmasi

SerPK md.15, f.son fikrasi ile pay sahiplerinin lehine ortaklik karmi koruyucu
tedbirlerden birisini kabul etmistir. Maddenin son fikrasina gére, HAAO’lar yonetim,
denetim veya sermaye bakimindan dolayli veya dolaysiz olarak iliskili bulundugu diger
tesebbiis veya sahisla emsallerine gore, bariz sekilde farkli fiyat, {licret ve bedel

uygulamak gibi ortiilii islemlerde bulunarak karini ve/veya mal varligini azaltamaz".
Bu madde hiikmiin uygulanabilmesi i¢in HAAO'ligin***:
e Bir tesebbiis veya sahis ile iliski i¢inde bulunmast,

e ligki yonetim, denetim veya sermaye bakimindan ve dogrudan veya
dolayli olmali (Cogunluk veya sermaye istiraki zorunlu degildir. Bununla
birlikte bagli isletme veya gruplagsmalarin burada 6nem kazanacagi

aciktir.),

e Iliskili bulunulan tesebbiis veya sahis ile emsallerine gore, bariz sekilde
fark-fiyat, iicret ve bedel uygulamak gibi islemler yapmasi gerekir. Bu
islemler alim- satim, hizmet, vekalet, istisna, kefalet veya ortaklik
sozlesmeleri gibi sozlesme iligkilerinden kaynaklanabilecegi gibi,
herhangi bir eylem veya kaginmadan da kaynaklanabilir. Kanunun 15.
maddesinde belirtilen islem kavramini1 kanun koyucunun giittiigii amaca

uygun olarak genis yorumlamak gerekmektedir.

Aytag:333, “HAAO’larin, yeterli oranda pay sahiplerine kar dagitimini giivenceye
baglayan SerPK md.15’in, en onemli tedbirinin bu hiikiim oldugunu, kari azaltici
islemlerin diger giivence ve tedbirleri anlamsiz kilacagini belirterek hiikkmiin 6nemine

dikkat ¢cekmis bulunmaktadir”. Yazar, “yine SPK’nin ortiili kazang ve kari azaltma

31 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, 5.495; AYTAC, Sempozyum, s.80.
32 AYTAC, Sempozyum, s.62.
33 AYTAC, Sempozyum, s.62.
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fiilline iliskin degerlendirme ve su¢ duyurularinda, genis yorumlarda bulunmasinm

sermaye piyasasi agisindan sevindirici bir durum olarak™ kabul etmektedir.

SerPK md. 47/A, b.6'da, kanunun bu maddesine aykirilik su¢ olarak tanimlanmis
ve bu sug i¢in iki yildan bes yila kadar hapis ve besbin giinden onbin giline kadar adli

para cezast Ongorilmiistiir.

Kanaatimizce, HAAO’larda, pay sahiplerinin kar paylar1 karsisindaki en énemli
sorunlarindan birisi olan ortiilii kazang aktarimi, SerPK md. 15 maddesi ve md.47/A ile

yerinde bir sekilde giivence altina alinmustir.
I1I. KAYNAKLARI YONUNDEN KAR PAYI DAGITIMI

Kar, c¢aligmamizin daha oOnceki boélimlerinde de ayrintili bir bigimde
acikladigimiz lizere Oncelikle ortaklik donem karindan elde edilir. Karin diger
kaynaklari ise, ge¢cmis yil karlari, yedek akgeler ve i¢ kaynaklar olup, ¢alismamizin
onceki boliimlerinde donem karina ve gegmis yil karlarina ayrintili bir sekilde deginmis
olmakla calismanin bu boliimiinde yedek akgelerden ve i¢ kaynaklardan yapilan kar

dagitimina ayrintil bir sekilde deginilinecektir.
A. Yedek Akcelerden Kar Dagitim

1. Kanuni Yedek Akcelerin Kar Payr Olarak Coéziilmesi

“TTK md.466, f.3 hiikkmii, umumi akge, esas sermayenin yarisini gegmedikge,
miinhasiran zararlarin kapatilmasina veya islerin iyi gitmedigi zamanlarda isletmeyi
idameye, igsizligin Oniine gegmeye veya neticelerini hafifletmeye elverigli tedbirlerin
alinmas1 i¢in sarf olunabilir, genel kuralini koymustur. A¢ikca goriildiigli gibi, sozii
edilen madde, bir sinir ¢izmekte, kanuni yedek akce hesabi esas sermayenin yarisini
asmadikca harcamay1 su kesin maksatlara baglamaktadir; (a) zararlarin kapatilmasi, (b)
islemeye iliskin ekonomik ve toplumsal gayeler. Kriz anlarinda isletmenin yagatilmasi
gayesi ile alinmis olan tedbirler ekonomik, issizligin Onlenmesi veya sonuglarinin

hafifletilmesi ile ilgili bulunanlar ise hem toplumsal hem de ekonomiktir®**”.

3% TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.714-715; AKBULAK, a.g.m., 315.
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TTK md.466, f.3 uyarinca, kanuni yedek akgeler, esas sermayenin yarisini
ge¢medikge miinhasiran ziyanlarin kapatilmasina elverigli tedbirler alinmasi igin sarf
olunabilecek iken, kanuni yedek akgeler esas sermayenin yarisini gegtigi taktirde GK
asan kismi esas sozlesmede aksi ongoriilmedigi siirece belli bir amaca ayrilmamis yedek

akeeler gibi kullanabilir®®®

. Dolayistyla ortaklik GK kanuni yedek akgelerin esas
sermayenin yarisin1 gegmesi durumunda askin kismi kar dagitimi dahil her tiirlii amag
i¢in kullanabilir. Ancak, esas sermayenin yarisini gegmeyen kanuni yedek akcelerden

kar dagitim1 hicbir bigimde yap11amayacakt1r336.

Tasar1 md. 509, f.2’de, kar paymin ancak net donem karindan ve serbest yedek
akcelerden dagitilabilecegi acik bir sekilde vurgulanmak sureti ile yiirtirliikte bulunan

kanun zamaninda yasanan bazi kavram kargasalarina son verilmek istenilmistir.

S6z konusu madde gerekgesinde de bu hususa deginilerek, “ortakligin kendi
istegiyle ayirdigi zorunlu olmayan tiim yedek akgelerin uygulamada “dagitilmak
amaciyla” ayrildiklart belirtilmeden “amacsiz olarak™ yedek akce hesabina alindiklari,
bu yedek akgelerde “dagitim amacinin” higbir zaman belirtilmedigi, bu nedenlerle
yorum giicliikklerine ve yanlis anlamalara sebebiyet vermemek icin “serbest yedek
akcelerden” ibaresinin tercih edildigi, sartlar1 tasimasi halinde fonlardan da kar dagitimi

yapilabilecegi” belirtilmistir™".

2. Gizli Yedek Akgelerin Kar Pay1 Olarak Coziilmesi

TTK md. 458'e dayanarak, "miimkiin mertebe istikrarli kar paylar1 dagitilmasini
temin bakimindan aktiflerin bilanco giiniindeki kiymetlerinden daha asagi bir kiymetle
bilangoya konmasi seklinde veya baska suretle..." teskil edilen gizli yedek akgeler, ilgili
yillarin bilangosunda yedek akce olarak goriinmediginden, bunlarin kazang olarak
gosterilmesi i¢in, kar dagitilacak devrede yonetimin bir bilangco yapmasi, gizli yedek
akcelerin kar olarak yansimasini saglamasi, bu sekilde diizenlenen bilangonun kar
dagitimina karar verecek GK’ca tasdik edilmesi sarttir. "Kar payi, artan safi kardan ve
bu gaye i¢in ayrilan yedek akcelerden dagitilabilir." tarzindaki TTK md. 470 hiikmii de

gizli yedeklerin kar olarak dagitilmasi icin, bu nevi yedeklerin ayrilmasindaki metodun

35 BILGIN, a.g.e., s.155.
3% KARAYALCIN, Yedek Akgeler, s.410-411; ERIS, Anonim Sirketler, s.789.
337 (http://www2.tbomm.gov.tr/d23/1/1-0324.pdf)
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aksine, aktif bilanco bedeli ile degerlendirilmesi suretiyle yeni bir bilanco tanzimi

geregini teyit eder®®,

3. istege Bagh Yedek Akcelerin Kar Pay1 Olarak Coziilmesi
a. Thtiyari Yedek Akcelerin Kar Pay1 Olarak Céziilmesi

TTK md.467, .2 geregince esas sozlesme ile ayrilan yedek akgeler i¢in TTK’da
herhangi bir amag gosterilmemistir. Bu yedeklerin ayrilmasinda ¢esitli amaglar
gosterilebilir. Istikrarli kir payr dagitimi amaciyla ayrilan ihtiyari yedeklerin GK

karari ile ¢oziiliip kar olarak dagitilabileceginde ihtilaf yoktur®®,

Kar dagitimindan baskaca amacla ayrilan ihtiyari yedeklerin kar olarak
dagitilabilmesi igin doktrinde iki farkli sekil ongoriilmiistiir. Birinci fikre gore, GK ilgili
esas sozlesme hiikmiinii degistirebilecek bir nisapla tek kararla direkt olarak
bahsedilen yedeklerin kir olarak dagitilmasina Karar verebilir. Ikinci fikre gore, ise,
oncelikle GK’nin yedek akgenin esas sozlesme ile 6zgiilenme hitkmiinii kaldirmasi, ancak

bundan sonra bagka bir kararla bu yedekleri kar olarak dagitmasi miimkiindiir®®,

b. Olaganiistii Yedek Akgelerin Kar Pay1 Olarak Coziilmesi

GK karart ile ayrilan ve belirli bir maksat hiikmiinii icermeyen yedek akgeler
ortaklik yararma uygun olmak kosulu ile istenildigi bigimde ve istenilen yere

harcanabilirler.

Maksat hiikkmiinii icermeyen yedek akgelerin kullanilmalar1 ve harcanmalari ile

ilgili tek smir “ortaklik yarardir”®*. Tekinalp*

ise, “sozli edilen kavramin genis
olarak yorumlanip, anlamlandirilmas: gerektigini vurgulamakta ve pay sahiplerinin
"birlikte menfaatlerinin" de bunun kapsamina girdigini” belirtmektedir. Yazara gore,
“herhangi bir maksat hiikmiinii ihtiva etmeyen yedek akgeler, pay sahiplerine
dagitilmali, hatta yedekleri sermayenin ¢ok tstiinde olan AO’larda, sozii edilen sekilde

harekete tesvik etmek hatta zorlamak gerekmektedir”.

38 AKBILEK, a.g.t.,5.121.

%9 AKBILEK, a.g.t.,s.121.

0 BERZEK (Durak) Ayse Nur, Anonim Ortakliklarda i¢ Kaynaklardan Sermaye Artirimu, Istanbul,
1990, s.59.

! TEOMAN, Miitalaalar, 5.163.

%2 TEKINALP, Yedek Akceler; TEOMAN, Miitalaalar, s.163.
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Teoman®®

ise, “AO’larda olaganiistii nitelikteki yedek akgelerin pay sahiplerine
nakit olarak kar pay1 bigiminde dagitilabilecegi gibi, dogrudan dogruya esas sermayeye

de doniistiiriilebilecegini” savunmaktadir.

Belirli bir amaca tahsis edilen olaganiistii yedek akgelerden istikrarli kar pay1
dagitimi i¢in ayrilanlarin kar payr olarak dagitilabilecegi acik iken, bundan baska
amaglarla ayrilan yedeklerin kar pay1 olarak dagitilabilmesi ig¢in bu 6zgiileme kararinin

kaldirilip, bu yedeklerin kar pay1 olarak dagitilmasina karar verilmesi gerekir®**.

c. Isciler Yararma Yardim (")rgiitleri Kurulmasi Amaci ile Yardim

Akgelerinin Kar Pay1 Olarak Coziimlenmesi

TTK md.468, f.1 ortakligin esas sdzlesmesinde, ortakligin miistahdem ve is¢ileri
icin, yardim sandiklar1 ve sair yardim orgiitleri kurulmasi ve yasatilmasi maksadi ile
ak¢e ayrimimin Ongoriilebilecegini, bu akgenin ortakligin malvarligimdan ayrilarak,
kisiligi olan bagimsiz bir orgiitiin malvarligini teskil edebilecegini diizenlemekte ve ¢ok
defa bir vakif seklinde ortaya ¢ikan sosyal yardim orgiitiiniin yararlananlara ne gibi
haklar verecegini kisa ve yetersiz bir sekilde hiikiim altina almaktadir.>* TTK md.469,
f.3 uyarinca ise, esas sozlesmede hiikkiim bulunmasa bile GK, yillik kardan aidat
ayrabilir. Maddede gegen “aidat” kelimesinin de bir yedek ak¢e oldugu ve GK karar

ile ayrilan olaganiistii yedek akge niteliginde oldugu agiktir>*.

Sosyal yardim orgiitleri, is¢i ve miistahdemlerin ortaklik karma katilmalarinin
ozel bir sekli olup, is¢i ve miistahdemler kardan dogrudan dogruya pay alabilecekleri
gibi; kdrdan ayrilan bir miktar, bu kisilerin sosyal giivenliklerini ve refahlarini saglamak

gayesi ile kurulan bir rgiit yolu ile de isletilebilir™’.

Ortaklik tarafindan is¢iler yararma ayrilan bu yedek akcelerin maksat
hiikiimlerinde GK’nin degisiklik yaparak bagka bir yerde harcama yapip yapamayacagi,
yani bu yedek akcelerin kar dagitiminda kullanilip kullanilmayacag: ise tartismali bir

husustur.

%3 TEOMAN, Miitalaalar, s.163.

%4 BIRSEL, Kar, s.71; AKBILEK, a.g.t., s.122.

3% TEKINALP Unal, Isci ve Miistahdemler Yararma Yardim Akgeleri ve Yardim Vakiflar;, BATIDER,
1968, C.I1V., 5.420.

346 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.765; ERIS, Anonim Sirketler, s.776; AKBULAK,
a.g.e., 314,

T TEKINALP, is¢i ve Miistahdemler Yararina Yardim Vakiflari, s.420.
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Doktrinde bir kisim yazarlar®*®, “bu amagla ayrilan yedek akgelerin ortakligin
malvarligindan ayrilip, bagimsiz bir yardim orgiiti meydana getirilinceye kadar, bu
akeelerden kar dagitimini” savunurken, bir kisim yazarlar’™®, “bu olaganiistii yedek
akcenin GK karariyla ayrildiktan sonra bagimsiz bir nitelik kazandigini, artik bu yedek
akgeler {izerinde ortakligin bir tasarruf hakki bulunmadigini, ortaklik GK’ninun daha
sonradan alacagi bir kararla bu yedek akgenin kullanim bigimini degistiremeyecegini
dolayisiyla bu akgelerden kar dagitimi yapilamayacagini” savunmustur. Bagka bir kisim

yazarlar®®

ise, “GK’nin "tahsis" anmna kadar olan siirede bu akgeleri amaglarim
degistirmek suretiyle kar payina konu edebilecegini, ancak evvelki GK kararinda ayrilan
yardim akgeleri ile kime yardim yapilacagi ismen belirtilmis ve yardimdan
yararlanacak olana bildirilmis ise GK’nin bu kararindan donme hakki ve ilgili akgeler

tizerinde tasarruf hakkinin bulunmadig1” gériistindedir.
B. Ozvarhiktan Kaynaklanan Kar Dagitimi

Oz kaynaklardan yapilan sermaye artirrminda ortaklar istirak taahhiidiinde
bulunmamakta, ortakligin yedek akge, dagitilmamis veya aktarilmis kar, yeniden
degerleme deger artig fonu, tasinmaz ve istirak pay: satisindan elde edilen gelirler gibi
kendi kaynaklarindan artirnma gidilmektedir. Oz kaynaklardan sermaye artirimi islemi
nitelik yoniinden kurulustan tamamen farkli, temelde bir esas s6zlesme degisikligi olup,
sermaye artirimi ile miisterekleri olan fakat ortakliga disaridan malvarlig1 getirilmesi

s06z konusu olmamasi1 yoniinden ondan ayrilan 6zel bir esas sozlesme degisikligidir351.

Oz kaynaklardan sermaye artirilmasi uygulamasinda, yeni hisse senetleri
cikarilarak ortaklara bedelsiz olarak dagitilabilecegi gibi, bunun yerine mevcut hisse
senetlerinin nominal degerlerinin arttirilmasi da s6z konusu olabilir. Hisse senetlerinin
nominal degerlerinin arttirtlmast  yoluyla i¢ kaynaklardan sermaye artirimi
gerceklestirilmesi durumunda, mevcut hisse senetlerinin nominal degeri, artirim konusu
tutar oraninda artirilir ve yeni deger, mevcut hisse senetlerinin {izerine damga vurulmak

suretiyle belirlenebilir®>,

348 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, 5.765; AKBULAK, a.g.e.,315,
9 ERIS, Anonim Sirketler, s.776; DOGANAY, Serh, 5.1056.

%0 DOMANIC, Serh, 5.978.

%1 AKBILEK, a.g.t., 5.123.

32 BERZEK, Sermaye Artirimi, s.61.
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“Pay sahipleri gratis paylar veya gratis ylikselme i¢in bir bedel 6demezler. Gratis
kelimesi, bedelsiz, bedava, anlamina gelir. S6z konusu paylar veya yiikseltme,
ortakligin dagitilmamis kéarlar1 olan yedek akgelerden yapildigi, bu paylarin veya
fazlaligin karsiligini yedek akgeler teskil ettigi i¢in gergek anlamda ‘“bedelsizlik”
yoktur. Onun igin, anilan paylara veya itibari deger yiikseltmesine, “Ozvarliktan
kaynaklanan” veya “yeniden 0demesiz” paylar veya deger yiikseltmesi demek daha

dogru olur®®®.

Pay sahibinin gratis paylar veya gratis yiikselme tizerindeki hakki, TTK md.394

anlaminda yeni paylari almada 6ncelik hakki degildir. Tekinalp’e®**

gore, “bu hakkin
riichan hakki ile higbir ilgisi bulunmayip, onun i¢in riighan hakkinin sinirlandirilmasina
imkdn veren TTK md.394 hiikmiinin bu hakka wuygulanmasi miimkiin
bulunmamaktadir”. Yazara gore, “gratis paylar iizerindeki hak pay sahibine ortakligin
malvarligindan dogrudan yararlanma olanagi veren bir servet hakki olup, ayn1 zamanda
mutlak miiktesep hak niteliginde oldugundan ne esas sozlesme nede GK Karari ile

bertaraf edilebilir veya sinirlandirilabilir”.

Ortakligin yedeklerden sermaye artirimi yaptigi durumlarda pay sahibi,
kendisine verilecek bu bedelsiz paylari reddederek bunlara tekabiil eden karin kendisine
verilmesini isteyemez. Buna karsilik pay sahibi, dagitilmasina karar verilen kardan
kendisine isabet eden miktarla sermaye artirimina katilmaya mecbur degildir, katilmigsa

takasa engel olamayacaktir®>

. Bagka bir anlatimla, ortaklik, pay sahibinin sermaye
artirrmini kabul etmesi durumunda, pay sahibine diisen kar1 sermaye borcu olarak BK

md.118 geregince alacagina mahsup edebilir.

Bedelsiz hisse senedi verilmesine sebep olan sermaye artirimlari, ortakliklarin i¢
kaynaklarimi olusturan sermaye yedekleri ve kar yedeklerinden yapilmaktadir. Sermaye
yedekleri; hisse senedi ihra¢ primleri, iptal edilen ortaklik paylari, yeniden degerleme
veya maliyet artis1 yapilmasi sonucu olusan fonlar ile ortaklia ait gayrimenkullerin ve
istirak hisselerinin satisindan dogan kazanglarin sermayeye eklenmesi suretiyle olusan
sermaye artirnmlarindan olugsmaktadir. Kar yedekleri ise; yasal, esas sozlesmesel ve

olaganiistii yedekler ile yedek niteligindeki karsiliklar, 6zel fonlar vb. isletmenin

353 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.510-511.
% TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.510-511.
% TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.510-511.
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faaliyetleri sonucu elde edilen karlarin dagitilmamis kismini ifade eder. Bu sermaye

artirrminda ortakligin mal varlig1 ayn1 kalir.

Esas sozlesmeye gore, ayrilan ihtiyari yedek akgelerden sermaye artirimlarinda
kullanilmalar1 6ngoriilenler ile herhangi bir amaca tahsis edilmeyenler sermaye
artirrminda kullanilabilir. GK Kkarariyla ayrilan olaganiistii yedek akgenin sermaye

artirrminda kullanilmasi miimkiindiir®>.

Onceki yillardan aktarilan karda, esas sermayeye eklenebilir. Buna karsilik, son
yil karindan kanuni yedek akgeler, esas sdzlesme ile ayrilmasi dngdriilen yedekler, esas
sozlesmeyle dagitilmasi Kararlastirilan kazang paylari ve kanun ve esas sdzlesme
hiikiimlerine gore, ayrilmasi gereken diger paralar ayrildiktan sonra kalan kar

sermayeye ilave edilebilir®’.

AO’larin baska ortakliklarda sahip oldugu paylara istirak hisseleri denir. Istirak
hisseleri ve tasinmazlarin satisindan elde edilen gelirden amag, bunlarin bilangoda
kayith degerleri ile satis fiyati arasindaki farktir. Bu fark da ¢ok defa gergek bir kar
olmay1ip enflasyondan kaynaklanir. Bu bakimdan aradaki farkin ne kadarmin enflasyon

farki ne kadarinin gergek kér oldugunun saptanmasi giigtiir.

Ulkemizde enflasyon ve devaliiasyon gibi ekonomik olgulardan dolay1r zaman
icerisinde ortakliklarin ekonomik degerleri yilikselmektedir. Bu enflasyonist yiikselisin
bilangolara yansimasinin saglanamadigi durumlarda ise, maliyet bedeli iizerinden
amortismana tabi olan isletmenin iktisadi kiymetleri ¢ok diisiik miktarlarda

amortismana tabi tutulur®®®

. Gergek olmayan diisiik amortisman miktarlari, karin fiktif
olarak fazla gériinmesine ve dolayisi ile fazla vergi 6denmesine neden olur®™. Sonugta
ilgili bilango ortaklik hakkinda ger¢ek durumu degil, yaniltici olarak iyimser bir tablo
gosterir. Ortakligin belki de esas sermayesinin farkinda olmadan kar payr ve vergi
olarak verilmesi gibi sakincali bir durum ortaya cikar. Iste bu sakincalar1 nlemenin
yolu yeniden degerleme yolu ile ortakligin iktisadi kiymetlerinin gercek degerleri ile

bilangoya aksettirilmesidir. Enflasyondan dogan deger artisindan meydana gelen

%% ARAR Mustafa, Anonim Sirket Kérlarmmn Dagitiminda Kistelyevm Uygulamasi, SPK, Arastirma
Raporu, Ankara, 1989, s.4.

%7 ARAR, a.g.e., 5.4.

38 KARAYALCIN Yasar, Yeniden Degerleme, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisii, Ankara,
1983, 5.12-14.

359 KARAYALCIN, Yeniden Degerleme, s.13.
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yeniden degerleme fonu, yedek akce gibidir. GK isterse bu fonu sermaye artirimina
konu edebilir. Bu taktirde ilgili deger artis1 vergiye tabi olmaz. Sayet sermaye artirimina

konu edilmez ise bilangonun pasifinde 6zel bir fon hesabinda tutulur.

SPK, yeniden degerlemeyi Seri VIII, No:3 Tebligi ile 6zel olarak diizenlemistir.
Buna gore, yeniden degerleme fonunun sermayeye eklenerek ortaklara bedelsiz hisse
senedi vermek i¢cin SPK'nin iznini almaya gerek olmayip bildirim yeterlidir. Kayitl
sermayeye eklenmesi ile sayet kayitli sermaye oran1 geciliyorsa bu, yeni kayith sermaye
miktart olur. Bahtiyar360 ise, “bu diizenlemeyi sisteme aykir1 bulmakta ve teblig hiikkmii
ile SerPK md.12, f.2'nin emredici hilkmiine aykir1 hiikkiim getirilmesinin hakli olarak
hukuk teknigi ve normlar hiyerarsisi bakimindan sakat oldugunu ve bu durumun

diizeltilmesi gerektigini” belirtmektedir.

Yeniden degerleme fonu, belirttigimiz gibi ortakligin faaliyetlerinden dogan bir
kazang olmayip enflasyonun vergilendirilmesini 6nlemeyi amagclar. Dolayisi ile buradan
elde edilen kaynaklar kar ve bunlarin dagitimi kar payr dagitimi degildir. Kanimizca,
uygulamada karisikligi gidermek ve 6zellikle kiigiik yatirimeinin yanlis anlamalarini ve
zarara ugramasini onlemek amaciyla kardan kaynaklanan bedelsiz hisse senetleri ile
yeniden degerlemeden kaynaklanan bedelsiz hisse senetlerini bir ayirima tabi tutmak

faydali olacaktir.

IV. ANONIM ORTAKLIKLARDA YILDA BiRDEN FAZLA KEZ KAR
DAGITIMI SORUNU

AO’larda, ortakligin pay sahiplerine birden fazla kez kar dagitimi yapip
yapamayacagl hususu TTK agisindan tartismali bir sorun iken, SerPK md.15 ile

HAAQO’lar agisindan sorun acikliga kavusturulmustur.

TTK md.364, f.2’deki “birka¢ kez kazanglarimi dagitan AO’larda her dagitma
icin GK’nin toplantiya davet edilmesi gerektigi” ciimlesinden halka agik olmayan
AO’larin sanki pay sahiplerine yilda birka¢ kez kar payr dagitilabilecegi anlami
cikarihiyor ise de, kanunun bu maddesi ile TTK md.72, £3 TTK md.457 ve VUK

md.154’i bir arada degerlendirdigimizde bdyle bir dagitima izin verilmedigi

%0 BAHTIYAR Mehmet, Anonim Ortaklikta, Kayith Sermaye Sistemi ve Sermaye Artirimu, istanbul
1996, 5.133-134.
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anlagilacaktir. TTK md.72, f.3’de, is yilimin alti aydan az, on iki aydan fazla
olamayacagin belirtilerek alt1 aydan kisa, on iki aydan uzun siireli is y1l1 bilangosunun
diizenlemeyecegi hiikiim altina alinmistir. TTK md.457, f.1°de ise, ¢ok agik bir bicimde
safi kazancin, yillik bilangoya goére, hesap ve tespit edilecegini hiikiim altina almustir.
Kanunun bu maddesi ile halka kapali olan AO’larda kar dagitimi i¢in yillik bilango esas
alimmig ve bir yildan kisa siireler i¢in bilanco yapip, kar dagitimina izin
verilmemistir® Halka acik olmayan AOQO’larda, yilda bir ka¢ kez kar payr
dagitilamayacagina en biiyiik engel olarak ise karsimiza VUK md.174 c¢ikmaktadir.
Kanunun bu maddesinde, defterlerin hesap donemi itibariyle tutulacagi, kayitlarin her
hesap donemi sonunda kapatilacagi ve ertesi hesap donemi baginda yeniden agilacagi ve
kural olarak hesap doneminin takvim yili oldugu belirtilmistir. Bu baglamda VUK
md.174, TTK md.364, f.2’yi islevsiz hale getirmektedir.

Yilda birkag kez ara kar dagitiminin miimkiin olup olmadig1 hususu doktrinde de
tartisilmis ve bu konuda iki farkli goriis ileri stirlilmiistiir. Birinci goriise gore, TTK md.
457 ve VUK md. 174 hiikiimleri Tiirk Hukukunda ara kar payr dagitimina engel teskil
eder. Bu hiikiimler degistirilmeden ve o6zel diizenleme yapilmadan AO’lar yalnizca
yilda bir defa kar pay:r dagitabilirler. Aksi takdirde ara kir dagitimi halinde YK
tiyelerinin sorumlulugu dogar ve TTK md. 473 hiikmii geregi haksiz ve kotii niyetle
alman kéir pay! sayilarak iade edilmesi séz konusu olur®®. ikinci goriise gore, ise,
YK’nin kar payma mahsuben 6deme yapma yetkisi yoksa da esas sozlesmede hiikiim
varsa veya GK Kkarariyla kar payina mahsuben avans olarak pay sahiplerine kar pay1
Odemesi yapilabilir. Sonradan yillik bilangoya gore, dagitilmasi kararlastirilan kar payi
ile yapilan avans 6demesi karsilastirilacak ve avans 6demesi fazla ise farkin ortakliga

iadesi gerekecektir®®

. Yargitay da bir kararinda, 6denen kar pay1 avansinin sonradan
dagitilan kardan fazla oldugu anlasilirsa fazla kismin geri istenebilecegine karar

vererek, halka kapali AO’larda zimnen kar pay1 avansi 6demesini onaylamlst1r364.

%1 DOGANAY, a.g.e., s.1035.

%62 TEKINALP Unal, Anonim Ortakliklarda Karin Dagitimi Konusuna iliskin Bazi Sorunlar (III),
C.XXIV,1977,S.7., 289; IMREGUN, AO., 5.300, dn.52; AYTAC, Sempozyum, s.82; AYTAC, Sermaye
Piyasas1 Hukuku ve Hisse Senetleri, s.177

%3 KARAYALCIN, Muhasebe Hukuku, s.137-138; BIRSEL, Kér, .25, dn.34.

%4Y.11.HD.,09.07.1986 T.,1986/4022 E., 1986/4322 K.(Eris, Anonim Sirketler, s.796); KAYAR, a.g.m.,
5.480
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Maliye Bakanligi ise, 03.04.2007 tarihli R.G.’de yayimlanan 1 seri No’lu
Kurumlar Vergisi Genel Tebligi’nin®* 15.6.6. maddesi ile halka agik olmayan AQ’lara
da, dénem sonunu beklemeden yil iginde, ortaklarina kar payr avansi dagitabilme

imkani getirmistir. Ancak; Damstay 4. Dairesi®®

, tebligin bu maddeye iliskin
yiirlitmesini Kanunun Maliye Bakanligi’'na bdyle bir diizenleme yapma yetkisi
vermedigi gerekgesiyle durdurmus ve Maliye Bakanligi da bu karara karsi itirazda

bulunmustur.

HAAO'ar, calismamizin temettii avanst bdliimiinde ayritili bir bigimde
aciklamaya calistigimiz gibi, SerPK md.15, f.4 geregince, sermaye piyasasi mevzuatina
uygun olarak diizenlenmis ve bagimsiz denetimden ge¢mis iicer aylik ara donemler
itibariyle hazirladiklar1 ara mali tablolarinda yer alan karlarindan, kanunlara ve esas
sOzlesmeye gore, aywrmak zorunda olduklari yedek akgeler ile vergi karsiliklar

diisiildiikten sonra kalan kismin yarisin1 gegmemek iizere temettii avansi dagitabilecektir.

Tasart TTK md.364’e karsilik olan md.409’un gerekgesinde yorum giigliigiine
yol agan, higbir uygulamasi bulunmayan ve kar payr avansi karsisinda tamamen
anlamin1 yitiren “ yilda birka¢ kez kar dagitan “AO’lara iliskin hiikim Tasariya

alinmamustir.

Buna kargin Tasar1 md.519/3’iin gerekcesinde, yerinde bir ifade ile kar pay:
avansini HAAO’lara ozgililemenin hakli bir sebebi olmadigi, bu nedenle Tasarida
uygulamanin genellestirildigi ve uygulama kurallarinin halka ag¢ik olmayan AO’larda da
Sanayi ve Ticaret Bakanlig: tarafindan ¢ikarilacak bir teblig ile diizenlenmesinin uygun

goriildiigii belirtilmistir™’.

Kanaatimizce, Danistay’inda hakli olarak deginmis oldugu gibi kar dagitim1 gibi
ticaret hukukunun konusu olan bir diizenlemenin, yetkisi olmayan Maliye Bakanligi
tarafindan teblig ile degil VUK md.174’te ve Tasarida yer aldig1 gibi TTK’da yapilacak

yasal diizenlemeler ile yapilmasi ve halka acik olmayan AOlar agisindan da, bir yildan

%%5.03.04.2007 Tarih ve 26482 sayili R.G. yayimlanan Kurumlar Vergisi Genel Tebligi Seri No:1

%% Danigtay 4.D., 18.10.2007 Tarih ve 2007/2364 K. sayili yiiriitmeyi durdurma kararinda ”... Kanunda
acikca verilmis bir yetki olmadig1 halde, Kanunda diizenlenmemis olan bir konuda ve yorumu asip bir
verginin konulmasi, kaldirilmas1 veya degistirilmesi sonucunu dogurabilecek sekilde diizenleme yetkisi
bulunmayan davali idare tarafindan bu konunun tiim sermaye sirketlerini de kapsayacak sekilde
diizenlenmesinde hukuka uyarlik gortilmedigi....” sonucuna varmustir.

%7 (http://www2.tomm.gov.tr/d23/1/1-0324.pdf)
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kisa siireli bilangolarin hazirlanmasina imkan verilerek pay sahiplerine birden fazla kez
kar dagiimina imkan saglanmalidir. Ayrica, bu sekilde VUK’un md.174 ile islevsiz
hale gelen TTK md. 72 ve md.364 etkin bir hale gelecek ve TTK ile SerPK arasindaki

uyumsuzluk ortadan kaldirilmis olacaktir.
V. KAR DAGITIM KARARI

AO’larda kar dagitimina karar vermek yetkisi TTK md.364, f.2 ve md.369, f.2

geregince GK’ya aittir. Karin dagitim teklifinin YK tarafindan yapilmasina ragmen kar
dagitip dagitmama konusunda son karar verme yetkisi ise GK’dadir. GK’nin kar
dagitimi konusundaki yetkisi miinhasir bir yetki olup baska organlara birakilamaz>®.
Ortakligin bilangosu, kar zarar hesabi ve karin dagitilmasi hakkindaki teklifler YK
tarafindan hazirlanmakla birlikte, kar dagitimi ile ilgili teklifleri kabul, degistirerek
kabul yada reddetme yetkisi GK’dadir. Tasart md. 408/2-d geregince de “finansal
tablolara, YK’nin yillik raporuna, yillik kar tizerinde tasarrufa, kar paylari ile kazang
paylarmin belirlenmesine, yedek akgenin sermayeye veya dagitilacak kara katilmasi

dahil, kullanilmasma dair kararlarin alinmasinda” ortaklik GK miinhasiran goérevli ve

yetkili kilinmustir.

YK belirli bir siire i¢cinde gecen is yilina ait bilangoyu diizenleyip, hesap devresi
sonundan itibaren ii¢ ay zarfinda toplanacak adi GK toplantisina sunmakla yiikiimliidiir.
Bu toplantida GK, YK’nin kar ve zarar hesabi ve karin dagitilmasi hakkindaki

tekliflerini ya aynen, ya da degistirerek kabul edecektir®®

. YK yillik raporunun, kérin
dagitilmasi teklifi ile birlikte GK tarafindan kabul edilmesi, karin teklifte ongoriildiigii
bi¢imde dagitilmasina karar verildigi anlamini taslrsm. Tasarmin 524. maddesi ile yeni
bir diizenleme getirilmistir. Buna gore, “Anonim ortakligin ve toplulugun finansal
tablolarin1 diizenlemekle yiikiimlii ana ortakligin YK, bilango giiniinden itibaren alt1 ay
icinde; finansal tablolari, YK’nin yillik faaliyet raporunu, kar dagitimimna iligkin GK
kararini, denet¢inin 403. madde uyarinca verdigi goriisii ve GK’nin buna iliskin

kararmi, Tirkiye Ticaret Sicili Gazetesinde ilan ettirir ve ortakligin internet sitesine

%8 K ARAYALCIN, Muhasebe Hukuku; IMREGUN, AO.,s.293; POROY -(TEKINALP-CAMOGLU),
Ortakliklar, s.365; AYTAC, Sempozyum, s.44; BILGIN, a.g.e., s.64; CEVIK, Uygulamada Sirketler
Hukuku; KIZILOT Siikrii-EYUPGILLER Saygin, Ticaret Sirketleri Muhasebesi Vergilendirilmesi
Hukuku ve Mevzuati, Ankara 1989, s.908; HISIL Mesut, Meslek Yiiksek Okullarina Yonelik Sirket
Muhasebesi, Bursa, 2003, s.159.

%9 BILGIN, a.g.c., s.42; AKBILEK a.g.t., 5.129.

$0 BILGIN, a.g.e., 5.66; AKBILEK,a.g.t., s.130.
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koyar. Bu belgelerin Sanayi ve Ticaret Bakanligina verilmesine iligkin hiikiimler
saklidir”. Madde gerekg¢esinde hiikmiin genel nitelikte oldugu ve tiim AO’larin uymasi
zorunlu bir hiikkiim oldugu belirtilmistir. Bu nedenle hiikim HAAQO’lara da ayn

yiikiimliligl getirmektedir.

Ortaklik karinim nasil dagitilacag: YK tarafindan 6nerilmekle birlikte, GK bununla
bagl degildir. Diger taraftan YK’dan bagka, pay sahipleri de karin nasil dagitilacag:
konusunda YK’nin teklifinden ayr1 bir teklifte bulunabilirler ve bu teklifleri GK’ca kabul
gorebilir. TTK, GK’da kar dagitim Karari alinmast i¢in 6zel bir oran 6ngérmemistir. GK,
TTK md.372'deki toplanma ve TTK md.378'deki olagan karar nisaplarma uymak

kaydiyla kar dagitim karari verebilir*.

Kar dagitimi i¢cin GK’nin kar gosteren bilangoyu tasdik etmesi yeterli degildir.
Ayrica ve agikca karm dagitilmasi konusunda da karar vermesi gerekir. Bununla birlikte
bilango tasdik edilmeden kar dagitim karari da verilemez. Kar pay1 hakki ancak GK’nin
kar dagitim1 karariyla birlikte alacak hakkina dénﬁsﬁr?’?Z. Kar dagitimi ile ilgili GK
karari yenilik doguran bir hak niteligindedir373. Kar dagitimina iliskin bir GK kararn
yoksa veya karin dagitilmamasina Karar verilmigse pay sahipleri ya da kardan hisse
alacaklar icin dava yoluyla istenebilir bir alacak hakki da yoktur374. Aym sekilde,
ortaklik GK tarafindan karin dagitilmamasina karar verilmis ise, bu GK kararinin iptali
istenmeden, bir pay sahibinin tespit davasi acarak kendi payma isabet eden karin

belirlenebilmesini istemesi de hukuken miimkiin bulunmamaktadir®’®

. GK’nin dagitim
karar ile birlikte, dagitilmas1 Kararlastirilan kar tizerinde GK’nin tasarruf yetkisi de
ortadan kalkmis olmaktadir. Zira, GK’nin artik ii¢iincii bir kisiye ait alacak {izerinde
tasarrufta bulunma hakki bulunmamaktadir. Ancak dagitim karari aleyhine iptal davasi
acilir ve mahkeme iptal Karart verirse s6z konusu alacak haklar1 ortadan kalkar. Buna

karsilik iptal davasinin agilmis olmasi, TTK md. 382'ye gore, durdurma karari verilmis

¥ IMREGUN, AO., 5.293.

2 CEVIK, Uygulamada Sirketler Hukuku, s.417.

33 KARAYALCIN, Muhasebe Hukuku, s.135-136; TEKIL, a.g.e., s.283; IMREGUN, AO., s. 293;
ANSAY, a.g.e., 5.253.

374 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, 5.501; BOZGEYIK, a.g.m., s.143; KAYAR, a.g.m.,
5.467; ERIS, Anonim Sirketler, s.750.

" TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.464; KARAYALCIN, Muhasebe Hukuku, s.135;
ERIS, Anonim Sirketler, s.752.
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olmadik¢a, kar paymin alacak hakkina doniismesine ve hak sahiplerine 6denmesine

engel teskil etmez>".

GK kar dagitip dagitmamasi konusunda genis yetkilerle donatilmis olmasina
ragmen, GK’nin bu yetkisinin de bazi sinirlar1 bulunmaktadir. GK her seyden 6nce
kanunun emredici hiikiimleri ile esas sozlesmenin kanun emredici kurallarina aykiri
olmayan hiikiimlerine ve her haliikarda objektif iyiniyet kurallarina uygun karar vermek
durumundadir®”’.GK’nin, kar pay1r hakkinda karar alirken bir gerekge gostermesine
gerek olmamasina karsin, ilgili karar hakkinda iptal davasi agildigi taktirde davali

ortakligin hangi gerekceye dayandigini agiklamasi ve ispat etmesi gerekir® °.

GK’nin kar dagitimi ile ilgili karari aleyhine dava agilmasi halinde, bu karar
TTK md. 381'e gore, kanuna, esas s6zlesmeye ve objektif iyi niyet kurallarina aykirilik

sebepleriyle iptal edilebilir’”

. Karin hi¢ ve yeterince dagitilmamasina iligkin GK
kararinin iptali kar dagitimi i¢in tek basina yeterli degildir. Kar dagitimi yapilabilmesi
icin, yeniden GK toplantisi yapilmasi ve mahkemenin iptal karar: gozetilerek yeniden kar

380 Ciinkii kér dagitimi konusunda miinhasiran GK’nin

dagitimi karari alinmasi gerekir
yetkili oldugu ve bu yetkinin baska bir organa devredilemeyecegi hususu emredici kanun
hiikiimleriyle ~diizenlenmistir. Mahkeme kendini GK’min yerine koyarak karin
dagitilmasina karar veremez. Ayrica, GK yalnizca ilgili hesap déneminin bilangosu ile
tespit edilen karin dagitimina karar verebilir. Gelecek yillara iliskin kar dagitim oraninin

belirlenmesi yada kérin dagitilmamasina karar verilmesi miimkiin bulunmamaktadir.*®*,

Yine, GK tarafindan usuliine uygun olarak verilen kar dagitim miktarina pay
sahibinin itiraz hakki yoktur. Ancak kar dagitim karar1 da diger GK kararlan gibi iptal
kabiliyetini haizdir. GK kararmm dayandigi, yilsonu kar ve zarar hesabi veya bilango
gecerli degilse, o halde GK karar1 da gecersiz olacaktir. Diger iptal nedenlerinden dolayi

da dava agilabilir. Kar paymin siirekli olarak ve timden ihlalini 6ngéren GK kararlan

376 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.501; BOZGEYIK, a.g.m., s.144.

¥ K ARAYALCIN, Muhasebe Hukuku, s.134; AYTAC, Sempozyum, s.44.

8 TEKINALP, Yedek Akgeler, s.343 vd; ERIS, Anonim Sirketler, s.782.

39 K ARAYALCIN, Muhasebe Hukuku, 5.136; AYTAC, Sempozyum, 5.45; KAYAR, a.g.m., 5.468;
MOROGLU, Genel Kurul Kararlarmin Hiikiimsiizligi, s.169.,

380 AYTAC, Sempozyum, s.44; KAYAR, a.g.m., s.469.

31 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.501.
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batil, buna karsilik diger kar payr alma hakkini ihlal eden kararlan iptal edilebilir
niteliktedir*®.

V1. KAR PAYI ODENECEK PAYLARIN BELIRLENMESi VE KARDAN
YARARLANMA ZAMANI

A. Halka Ac¢ik Olmayan Anonim Ortakhiklarda

Halka agik olmayan AOQO’larda, esas soOzlesmede aksine bir diizenleme
bulunmadig: siirece kar paylarinin, pay sahibinin esas sermayeye mahsuben yapmis
oldugu fiili odemelerin dikkate alinarak belirlendigine ¢alismamizin daha Onceki
bolimlerinde deginmistik. Halka agik olmayan AQO’larda pay sahiplerinin kar payi
haklar1 zamana gore oranlama ilkesi diye de adlandirilan “kistelyevm ilkesine” gore
belirlenecektir. Kistelyevm kurali, “yil igerisinde yeni pay sahibi olan veya sermaye
bor¢larina mahsuben 6demede bulunan ortaklarin pay sahibi olmadan veya sermaye
bor¢larin1 6demeden 6nce olusan kar tizerinde bir haklarinin bulunmadig: diislincesiyle

bu ortaklara zamana oranla (pro rata temporis)eksik kar pay1 6denmesidir®®®”.

TTK sisteminde kistelyevm uygulamasina, pay sahipleri i¢in heniiz kismi 6deme

yapilmis olan durumlarda ve sermaye artirim durumlarinda rastlanilmaktadir®®*,

Pay bedellerine mahsuben yapilan kismi ddemelerde 6ddeme tarihinin dikkate
alinabilmesi i¢in usuliine uygun olarak kalan sermaye borcunun ddenmesine iligkin
cagrt (apel) yapilmis olmalidir. Cagri yapmadan, pay bedellerine mahsuben yapilan
Odemeleri dikkate alarak kardan yararlanma zamanini baglatmak AQO’larda pay sahipleri
arasinda esit igslem ilkesine aykirilik dogurur. Zira diger pay sahiplerine de cagri
yapilmis ve 6deme firsat1 verilmis olsaydi onlarin da 6deme yapmalart ve bu sebeple

kar payina hak kazanacak olmalari muhtemeldir®®.

TTK md.393 geregince halkin istirake davet olundugu sermaye artirimlarinda

ortakligin yeni hisse senetlerinin ne zamandan itibaren kar paymna hak kazanacaklari

%2 MOROGLU, Genel Kurul Kararlarinin Hiikiimsiizligi, s.169.

383 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, 5.500; AYTAC, Sermaye Piyasas: Hukuku ve Hisse
Senetleri, s.176-177; ARAR, a.g.e., s.1.

¥ KAYAR, a.g.m., 5.482; ARAR, a.g.e., s.2.

35 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, 5.500; KAYAR,a.g.m., 5.482; ARAR, a.g.e., s.2.
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khususunda bilgi igeren bir izahname yaymlanmasi zorunludur®®®. Bu hiikiimden
ortakligin yeni paylarin kar payma ne oranda ve ne zamandan itibaren katilacaklarini
tespit etme yetkisine sahip bulundugu anlasilmaktadir. Bu yetkinin esas sozlesme

hiikmii veya GK karar1 ile belirlenmesi de miimkiindiir®®’.

Ortaklik, maddenin acik¢a tanidigi serbestiden faydalanarak yeni paylari
artirmmin  gergeklestigi yila ait kar paymin tamamindan yararlandirabilir, yoksun
birakabilir yada belirli bir oranda yararlandirma 6ngorebilir. Eger esas sozlesmede
aciklik bulunmuyor ve GK’da yararlanma tarihini tespit etmemis ise, yararlanmanin
baslangi¢ tarihi esas sermayenin artiriminin tescili tarihidir®. Bu hususun esitlik
ilkesine aykiri oldugu da ileri siiriillemez. Boylece Onceki pay sahiplerinin kar payi
hakk: ile yeni pay sahiplerinin kar payr hakki anilan déneme iliskin olmak {izere

farklilik igerecektir. Fakat, bu farklilik nispi esitligi saglayan bir hakliliktir®®,

Halka acik olmayan AQ’larda sermaye artirimi yapilmasi durumunda, tescilden
onceki bir tarihin kardan yararlanma baslangig tarihi olarak belirlenip belirlenmeyecegi
de tartisma konusudur. Doktrinde, Tekinalp®®®, “esas sermayenin artirilmasinmn
tescilinden Once pay tesekkiil etmedigi icin, tesekkiil etmeyen paylara kar 6denmesinin
s6z konusu olamayacagini, TTK md.393, b.11’in verdigi yetkiye dayanarak yeni
paylarin kardan yararlanma tarihleri tespit olunurken de bu kurala aykiri hareket
edilemeyecegini” savunurken, Bahtiyar®® ise, “TTK md. 393'in kaynag: olan IBK
md.651’in, Isvigre Hukuku'nda, tescilden onceki bir tarihten bagslayarak kardan
yararlanmaya da olanak verecek sekilde anlasilmasi gerektigini ifade ettikten sonra,
kanunun verdigi olanaktan yararlanmak suretiyle, yeni paylarin tescilden onceki bir
tarihten baslayarak kardan yararlanmasimnin miimkiin oldugunu, bu sonucun tescilin
kurucu niteligi ile celismeyecegini, yalnizca, tescil ile dogan paylarin kar payi
haklarinin hesaplanmas1 yoniinden, tescilden Onceki bir tarihe itibar edilmesini

saglayacagini” savunmustur.

%6 TEKINALP, Unal, Anonim Ortakliklarda Kérin Dagitimina {liskin Sorunlar (II), Ik. Mal. Der.,
C.XXIV, 1977, S.6., 5.248.

%87 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, 5.500; YILDIZ, Esit islem, s.142—143.

%8 TEKINALP, Kérmn Dagitimina Iligkin Sorunlar (II), s.249.

%% Y|LDIZ, Esit islem, s.143.

3% TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.500.

1 BAHTIYAR Mehmet, Anonim Ortaklikta Sermaye Artiriminin Tescili ve Tescilin Islevi, BATIDER,
1996, C.XVIII, S.4, s.22-23.
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Kanaatimizce de, esas sermaye artirimlarinda yeni paylarin ve dolayisiyla pay
sahiplerinin tescilden 6nceki bir tarihten baslayarak kar pay1 hakkindan yararlanmasi,
tescilden Once hukuken var olmayan bir paya kar 6denecegi anlamima gelir ki, bu

hususunda tescilin kurucu islevi ile bagdasmadigi ortadadir.
B. Halka A¢ik Olan Anonim Ortakhklarda

Halka acik olan AO’larda SerPK md.15’in emredici hiikkmii ile ortakliklarda
dagitilacak kar payi ile ilgili olarak kistelyevm kuralina bagvurulamayacagi agikca
ortaya konulmustur. Madde hiikmiince, HAAO'larda temettii hesap donemi sonu
itibariyle mevcut paylarin tiimiine, bunlarin ihra¢ ve iktisap tarihleri dikkate
alinmaksizin esit olarak dagitilir (SerPK md. 15/111°°%). HAAOQ'larda kar payindan
yararlanacak hisse senetlerinin belirlenmesinde hisse senetlerinin ihra¢ ve iktisap
tarihleri agisindan zamana gore, kar payr 6denmesi esasi terkedilmistir. Boylece borsada
ayni ortakligin hisse senetleri igin farkli fiyatlar olugsmast 6nlenmis olacaktir. Eski ve
yeni hisse senetlerine esit kar payr dagitilmak suretiyle mutlak esitlik saglanmis ve

borsa islemlerine ve yatirimcilara kolaylik saglanmlstlr?’g?’.

SerPK sisteminde HAAQ'lar bakimindan pay bedellerine mahsuben yapilan fiili
O0demeler dikkate alinarak kar payr 6denme sisteminin de terk edildigi soylenebilir.
Ciinkii, halka arz yoluyla satilacak hisse senedi bedellerinin tam olarak ve nakden
O6denmesinin zorunludur (SerPK md. 7/1I1). Kurulus ve sermaye artirimlarinda sermaye
bor¢larinin en ge¢ li¢ yil icinde ddenmesi gerekir ve kurulusundan itibaren {i¢ yil
gecmeyen sirketlerin hisse senetleri IMKB Ulusal Pazar'inda islem géremezler. Nitekim
Temettii ve Temettii Avansi Tebliginde(Seri: IV, No: 27) HAACQO'larda hisse senetlerine
iliskin temettiiiin kistelyevm esast uygulanmaksizin hesap dénemi sonu itibariyle
mevcut paylarin tiimiine ve bunlarin ihra¢ ve iktisap tarihleri dikkate alinmaksizin esit
seklide dagitilacagi acikca belirtilmistir’® (md. 4, 5).HAAO'larin sermaye
artirimlarinda, bedelsiz paylar artirnm tarihindeki mevcut paylara dagitilir (SerPK md

15/V). Bedelsiz paylarin ortaya c¢iktigi sermaye artirnmlar1t i¢ kaynaklardan

392 3794 Sayili Kanunla SerPK md.15 eklenen bu fikranin gerekgesinde, “...eklenen fikralarla hisse
senetlerine isabet eden kar payindan yararlanma tarihinin yarattigi fiyat farkliliklarinin, borsada eski ve
yeni hisse senedi olusmasina yol agmast 6nlenmek istenmis ve eski ile yeni hisse senetlerine ayni oranda
kar payr dagitilarak borsa islemlerine ve yatinmcilara kolaylik getirilmesi amaglanmstir...”
denilmektedir. Ayrintil1 bilgi i¢in bkz. Sermaye Piyasas1 Mevzuati, SPK. Yayini, Ankara 1995, s.95.

¥ BOZGEYIK, a.g.m., 5.148; KAYAR, a.g.m., 5.482; YILDIZ, Esit islem, s.143.

¥ KAYAR, a.g.m., 5.483.

112



yapilmaktadir. I¢ kaynakli fonlarin ortaya ¢iktig: tarihteki ve sonradan ortakliga giren
pay sahipleri arasinda adaletli bir dagilimin gerceklestirilmesi bedelsiz paylardan
yararlanma tarihinin belirlenmesi gereklidir. Sonugta, esas sermayeye eklenen ig
kaynaklarin hisse senedi fiyatlarina yansidigi varsayilarak, bedelsiz paylardan sermaye
artirim1  tarihindeki pay sahiplerinin yararlanmasi esast benimsenmistir. Bu
diizenlemenin i¢ kaynakli fonlarin olustugu tarihteki ve sonradan ortakliga girecek
ortaklar arasinda adil dagilimi saglayacagi, HAAQ'lara katilimi artiracagi ve halka

acilmayi tesvik edecegi hilkkmiin gerekcesinde ifade edilmistirs%.

I¢ kaynaklardan yapilan esas sermaye artirimlarinda bedelsiz paylara sermayeye
ilave edilen kaynaklarin olustugu tarihteki pay sahiplerinin mi, yoksa sermaye ar-
tirmrminin yapildig tarihteki pay sahiplerinin mi hak kazanacagi tartismasi, bedelsiz
paylara sermaye artirimi tarihindeki tim pay sahiplerinin hak kazanacagi bigiminde
¢oziime kavusturulmustur®®. AO’larda haklarin kaynagim pay teskil eder ve biitiin
haklar paya baghdir ve paydan dogar. Payin sagladig1 bir hak olan bedelsiz paylar
edinme hakkindan da s6z konusu bedelsiz paylarin ortaya ¢iktigi sermaye artirim
tarihindeki pay sahipleri yararlanmahd1r397. Yargitay 11. HD%*®., énceki kararlarinda,
bedelsiz paylara yeniden degerlemenin yapildigi tarihteki pay sahiplerinin hak
kazanacagna karar vermis ise de, sonra bu goriisiinden donerek i¢ kaynaklardan yapilan
sermaye artirimlarinda bedelsiz paylarin sermaye artiimi tarihindeki pay sahiplerine

dagitilmas1 gerektigine karar vermistir®®.

Kar pay1 alacak olan paylarin tespiti ile ilgili bu diizenlemenin ayrmtilar1 SPK’nin

Seri: 1V, No:27 tebligiyle ayrintili sekilde belirlenmistir. Diizenlemeye gore,

Esas sermaye sistemindeki ortakliklarca ihrag edilen hisse senetleri, sermaye

artiriminin tescil edildigi hesap donemi itibariyle kar payimna hak kazanir.

%% BOZGEYIK, a.g.m., 5.148-149; KAYAR, a.g.m., 5.483.

% ()ZK AN, Omer, Anonim Ortakliklarda Yeniden Degerleme Suretiyle Esas Sermaye Artirimi,
GUHFD, Haziran-Aralik 1998 C.II, S.1-2, s.91.

%7 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.474; IMREGUN, AO., 5.450, dn.28a; AYTAC,
Sermaye Piyasas1 Hukuku ve Hisse Senetleri, s.182; KAYAR, a.g.m., 5.483; aksi goriis icin bkz. ULGEN
Hiiseyin, Anonim Ortakliklarda Yeniden Degerlendirme Fonunun Sermayeye Eklenmesi Sureti ile
Sermaye Artirimlarinda Bedelsiz Paylar Kimler Tahsis Olunmasi Gerekir?, k. Mal. Der., C.XXXI, s.9,
s.363.

*®Y.11.HD., 06.05.1986 T.,1986/2121 E-1986/2704K. sayil ilami, ( YKD. Ocak 1988, 5.60 vd.),

39y 11.HD., 09.02.1991 T.,1991/8925 E-1991/768 K. sayil1 ilami, (YKD. Haziran 1991, 5.864 vd.),
KAYAR, a.g.m., s.484.
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Kayitl sermaye sistemindeki ortakliklarca ihrag edilen hisse senetleri, yeni pay
alma hakkina iligkin sirkiilerin yayimlandig:1 hesap donemi itibariyle kar payina hak
kazanir. Bu ortakliklarin nakdi sermaye artirnmi nedeniyle ¢ikaracaklar1 hisse
senetlerinin satis siiresi iginde, hesap donemi sona ererse, hesap doneminin son giiniinii
takip eden tarihten baslamak iizere, hisse senetlerinin gegmis hesap donemine iliskin

kar pay1 kuponlari iptal edilerek satilir.
VI. KAR PAYININ ODENME SEKLi VE ZAMANI
A. Halka Acik Olmayan Anonim Ortakhiklarda

AO’larda GK yalnizca ilgili hesap doneminin bilangosu ile tespit edilen karin
dagitimma karar verebilir. Kéarin tamaminin bir defada ya da taksitlerle 6denmesi
miimkiindiir. Ancak dagitimda her hangi bir gerekce gostermeden bir kisim pay
sahiplerinin kar paymin defaten 6denmesine karar verilmisken, diger pay sahiplerinin
kar paylarinin taksitle 6denmesini 6ngéren karar esit islem ilkesini ihlal etmis olur.
Taksitle 6deme yapilmasinda her bir taksit i¢in ayri ayri kararlar alinmasina gerek
yoktur. Fakat bu kararin esas s6zlesmede aksine bir hitkiim yoksa, biitiin pay sahiplerini
kapsamasi sarttir. Ciinkii keyfi ve hakli olmayan, kasti nitelikteki farklilik, esit islem

ilkesinin ihlali nedeniyle GK kararmin iptaline neden olabilir*®,

Esas sozlesmede veya kanunda ongoriilen karin dagitimina iliskin esaslar,
karin saptandigi bilango tarihi ile dagitim kararinin alindigi tarihte farkli olabilir. Fark,
esas sOzlesme ya da kanun degisikliginden dogmus olabilir. HAAO haline gelen
AO'larda bu degisiklik zorunludur ve boyle degisikliklere sik¢a rastlanir. Mesela, karin
tahakkuk ettigi 31 Aralikta AO heniiz halka a¢ik olmadig: icin ilk kér pay1 diisiiktiir ya
da boyle bir kar pay1 esas s6zlesmede ongoriilmemis olabilir. Ocak ayinda halka agilan
AO'nun esas sozlesmesinde degisiklik yapilmis ve SPK’nin belirledigi ilk kar pay1 esas
sozlesmeye konulmustur. Bu durumun dagitimin hangi tarihteki esas sdzlesmeye veya

kanuna gore, yapilacagi sorunu ortaya ¢ikmis olup, Yargitay 11. HD., buna iliskin

0 yILDIZ, Esit islem, s.144; NOMER, Fiisun, Anonim Ortaklikta Esit Davranma (Esit islem ) Tlkesi,
Prof. Dr. Oguz Imregiin’e Armagan, Istanbul 1988, 5.486.
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ilaminda™" GK kararinin alindigi tarihteki esas sdzlesmeye veya kanuna gore dagitim

yapilacagima hiikmetmistir*®2.

Kar paylarmin dagitim zamanini GK kéar dagitimma iliskin karariyla birlikte
belirleyebilir. Eger GK tarafindan dagitim zamani belirlenmisse bu tarihte pay
sahiplerinin kar pay:r alacaklari muaccel olur. GK kar dagitim karari almakla birlikte,
Odeme tarihlerini belirlememis ise kar pay: alacaklar1t GK karar: tarihinde muaccel olur.
GK, kar dagitim tarihlerini bizzat belirlemek yerine YK’ya 6deme tarihlerini belirleme
yetkisi de verebilir*®. Bu durumda muacceliyet tarihi YK’nin belirlemis oldugu tarihtir.
YK’nin, bu tarihi o hesap yil1 i¢erisinde isabet eden bir giin olarak tespit etmesi gereklidir.
Aksi halde, kar paylarinin hesap déneminin son giiniinde muaccel oldugunun kabulii
gerekmektedir. Kar paymin muaccel oldugu tarihte 6denmesi zorunludur. Aksi halde kar
pay1 hakki sahibi, ortakligi temerriide diisiirerek ortaklik karinin yasal faiz ve hatta dava
dilekgesinde istemek kaydiyla avans faizi oraninda faiz ile birlikte muacceliyet
tarihinden itibaren isteyebilir*®. Ortakliktan muaccel olan karin tahsili icin agilan

davada husumet ortakliga yoneltilir.

Kar payinin muacceliyet tarihi, zamanasiminin baslangi¢ tarihinin belirlenmesi ve
heniiz bilango diizenlenmemis iken bilangonun diizenlenmesi sonucu borglu pay sahibine
diisecek kar payi iizerine konulan ihtiyati haczin kati hacze doniismesi agisindan 6nem
tasimaktadir. GK veya YK, 6deme tarihini dagitim kurallarina ve iyiniyet kurallarina
aykirt olmamak kayd: ile ortakligin likidite ve diger ekonomik kosullarii dikkate alarak
belirlemelidir. Kanaatimizce, 6deme tarihinin belirlenmesinde GK’nin, YK’y1 bir
anlamda yetki devri sayilabilecek sekilde gorevlendirmesi, ortakligin mali ve nakit
durumunu daha iyi bilen organin YK oldugu dikkate alindiginda oldukga yerinde bir

diizenlemedir

Halka kapali AO’larda kar pay1, hamile yazili hisse senetlerinde hisse senedini
elinde bulunduran zilyede, nama yazili hisse senetlerinde ise, pay defterinde kayitl

bulunan hissedara 6denecektir. Bu hak devredilebilir nitelikte bir hak olup bunu

01 11.HD. 09.10.1990 T., 1990/7693E., 1990/6376 (Karar i¢in bkz. ERIS Génen, Agiklamali igtihath
Tiirk Ticaret Kanunu, Ticari Isletme ve Sirketler, Ankara 1992, s.1431, dn.13.)

2 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.501-502; BOZGEYIK, a.g.m., s.144.

% KIZILOT-EYUPGILLER, a.g.e., s.918.

04 ERIS, Anonim Sirketler, 5.753.
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kolaylastirmak icin hisse senedine bagli ve numaralanmis hamiline yazili kuponlarinda

¢ikarilmasi miimkiindiir. Bu taktirde kuponlarin sahipleri temettii talep edebilirler*®.

Nama yazili hisse senedi sahibi 6lmiis ve miras¢ilarinin onun yerine pay
sahibi olarak kayit edilmeleri istedi, ortaklik yonetimince kabul edilmeyip paylarin
sirkete satilmasi Onerilmis ise, kayit talep tarihi ile hisselerin devri tarihi arasindaki

donem kar paylarina faizi ile birlikte hak kazanirlar*®.

B. Halka A¢ik Anonim Ortakhklarda

HAAO’larda kar paymin 6deme sekli konusuna caligmanin HAAO’larda kar
payinin tespiti kisminda ayrintili olarak yer verildiginden gereksiz tekrardan kaginarak,

sadece bu boliime deginmekle yetinilinecektir.

SerPK’ya tabi olan HAOO’larin temettii ve temettii avansi dagitiminda
uyacaklar1 esaslar hakkinda tebligin temettii dagitimi baslikli 6’nc1 maddesi geregince
“Temettii dagitimi, ortakliklarca hesap donemini izleyen 5’inci aymn sonuna kadar
tamamlanmak zorundadir. Tebligin daha onceki seklinde bu siire dokuzuncu ayin sonu
olarak belirlenmis iken, siirenin kisaltilmasiyla pay sahipleri kar paylarin1 daha once

tahsil etmis ve en azindan enflasyonun erozyonundan kurtarilmig olacaktir®®’.

Zikredilen tebligin bu maddesi geregince temettii 6demesinin tamamlanmasi

1¢in;

a) Temettiilin tamami1 nakden dagitilacaksa, temettiiiinii tahsil etmek igin ilgili
kuponlariyla temettii dagitim adreslerine bagvuran ortaklara hesap donemini izleyen

besinci aym sonuna kadar nakden veya hesaben 6demenin yapilmasi,

b) Hisse senedi olarak dagitilacaksa, temettiilin sermayeye ilavesi nedeniyle
thrag edilecek hisse senetlerinin Kurulca kayda alinmasi ve kayit sonrasi islemlerin

tamamlanarak temettii karsilig1 dagitilacak hisse senetlerinin;

%5 ANSAY, a.g.e., 5.236-237.
% AKBILEK, a.g.t., s.141-142.
T AYTAC, Sempozyum, s.75.

116



1) Kayitli sermaye sistemindeki ortakliklarda hesap donemini izleyen 5’inci ayin
sonuna kadar, hisse senedi dagitiminin yapildig1 adreslere basvuran ortaklara teslime

hazir hale getirilmesi,

2) Esas sermaye sistemindeki ortakliklarda ise sermaye artiriminin tescilinin
hesap donemini izleyen 5’inci aym sonuna kadar tamamlanarak teslime hazir hale

getirilmesi,

c) (a) ve (b) bentlerindeki segeneklerin birlikte kullanilmasi durumunda ise,
anilan bentlerde belirtilen islemlerin ayr1 ayr1 ancak hesap donemini izleyen 5‘inci ayin

sonuna kadar yerine getirilmesi, sarttir.

Hisse senetleri Borsada islem goren ortakliklarin Kurula, temettiiiin sermayeye
ilave edilmesi nedeni ile ihra¢ edilecek hisse senetlerinin kayda alinmasi talebiyle
yapacaklar1 basvurularin, hesap donemini izleyen 4’{incii aymn sonuna kadar yapilmasi

zorunludur.

Temettli dagitimma baslanilmasindan sonra temettiilinii almak icin temettii
dagitim adreslerine bagvuran ortaklara, zaman asimi siiresi i¢inde bagvurmalar

durumunda, temettii 6demesi yapilmasi sarttir.”

Belirtilen teblig md.5'e gore ise, hisse senetleri borsada islem goren ortakliklarin,
temettii 6demeleri ortaklarin c¢ogunlugunun kolaylikla ulasabilecegi, biri ortaklik

merkezi olmak iizere en az ii¢ merkezde ve Takasbankta yapilir.

Hisse senetleri borsada islem gérmeyen HAAO'larin temettii dagitimi kar pay1
kuponlariyla ve bu kuponlarin ibraz edilmesi suretiyle yapilacaktir. Tebligde bu
ortakliklara iligkin bir diizenleme yoktur. Aslinda, Tebligin dagitim sekli konusundaki
diizenlemesi de kendi icinde tutarsiz ve geliskilidir. Ciinkii dagitim zorunlulugu
bulunmayan borsa sirketleri ayrintili diizenlemeye tabi tutulmus, buna karsilik birinci
temettli dagitmak zorunda olan HAAOQ'lara burada hiikiim getirilmemis, genel hiikiimler

ve kupon sistemiyle yetinilmistir‘ws.

Hisse senetleri borsada islem goren ortakliklar temettii dagitim islemlerini,

Takasbank tarafindan beyan edilen miktar ve nominal degeri esas alarak, Takasbankin

‘% AYTAC, Sempozyum, s.75.
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beyanin1 miiteakip 3 is giinii i¢inde s6z konusu 6demelere iliskin kupon teslimini
beklemeksizin sonuclandirirlar. Takasbank s6z konusu kuponlar1 ihragci adina
saklamaya alir ve islemi takip eden yilin sonuna kadar ihragciya teslim eder. Takasbank
beyan ile birlikte 6demelere esas teskil edecek temettii kuponlarinin belge numaralarini
ihtiva eden bilgileri manyetik ortamda ihracc1 ortakliklara verir. Takasbank verdigi bu

bilgilerle sorumludur.
VIll. KAR GARANTISI

AOQO’larda, ortakligin kar elde etmemesine veyahut yeterli kar elde etmemesine
ragmen Ugilincl kisilere belirli bir miktar karin dagitilmasini garanti etmesine kar
garantisi ad1 verilmektedir. Garanti tanimdan da agik¢a anlasilacagi lizere hem kar
edilmemesi halini hem de kar saglanmakla birlikte yeteri kadar kar dagitilmamasi halini
de kapsar*®. AO’larda kar elde edilmedigi durumda iigiincii kisilere kar garantisi
verilmesi, ortaklik esas sermayesinin geri 6denmesi tehlikesini giindeme getireceginden

410

hukuken miimkiin goriilmemektedir Ortakligin bir garanti sozlesmesiyle pay

sahiplerine kar garantisi verememesine ragmen, bir kanuna dayanarak hazine, kamu

kurulusu, bir s6zlesmeye dayanarak ise, {igiincii sahislar verebilir*!,

Doktrinde, Aytag*'?” bir ortakligin bagka bir ortakhiga, dolayisiyla onun hisse
senetlerine menfaat iligkisi kanitlanarak kar garantisi verilebileceginin kabul edildigini
ve uygulamada da ortaklik esas sozlesmelerine temettii garantisi verilebilmesini
saglayan hiikiimlerin konuldugun goriildiigiinii” ifade etmis ise de, kanaatimizce bu
durum kendi ortaklarina kéar garantisi veremeyen bir ortakligin, baska bir ortakliga kar
garantisi verilmesinin kabul edilmesi basta esitlik ilkesine aykir1 diisecegi gibi hukuk
manti@ina da ters diisecegi tartismasizdir. Bu nedenle kar garantisi veren ortaklik ile
lehine garanti verilen ortaklik arasinda menfaat iliskisinin bulunmasi da sonuca etkili

bulunmamaktadir.

99 AYTAC, Sermaye Piyasast Hukuku ve Hisse Senetleri, 5.92.

410 AYTAC, Sermaye Piyasasit Hukuku ve Hisse Senetleri, 5.92; BOZGEYIK, a.g.m., s.146.

1 K ARAYALCIN, Muhasebe Hukuku, s.130; AYTAC, Sempozyum, s.84; BIRSEL, Kar, s.21.
M2 AYTAC, Sermaye Piyasast Hukuku ve Hisse Senetleri, 5.92.
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Yanli*'? ise, “SerPK md. 15, f.1°de temettii oraninin ortaklik esas sozlesmesinde
gosterilme zorunlulugu getirilerek, bu oranin SPK tarafindan tespit edilecek miktardan
az olamayacagini, boylece HAAQO’larda karin tamamen {icilincii bir sahsa devrinin
Ongoriilmesinin miimkiin olamayacaginin SerPK md.15 hiikmiine dayanilarak ileri
stiriilebilirse de, halka agik olsun veya olmasin bir AO’da karin ii¢iincii kisilere devrini
engelleyen asil hikmiin TTK md.271 oldugunu, bu madde oldugu siirece esas
sozlesmede yapilacak bir diizenleme veya karsilikli sd6zlesmeler ile bir ortaklik karinin
liclincli bir sahsa tamamen devrinin Ongoriilmesine veya taahhiit edilmesine imkan

bulunmadigini” ileri stirmektedir.

HAAO’larin ise, SerPK md.15 karsisinda ortaklarina veya baska bir ortaklik

veya tigiincii kisi lehine kér garantisi vermesi miimkiin degildir***.

IX. Kar Payinda ve Temettii Avansinda Zamanasimi

HAAO’larda tebligin “tahsil edilmeyen kar pay1 ve temettii avansi bedellerinin
zamanasimina ugramasi” baglikli md.19 geregince, ortaklar ve kara katilan diger
kimseler tarafindan tahsil edilmeyen kar payr bedelleri ile ortaklar tarafindan tahsil
edilmeyen temettii avansi bedelleri dagitim tarihinden itibaren bes yilda zamanasimina
ugrar(BK md.126, f.4). Ancak, yukarida da belirtmis oldugu gibi muacceliyet tarihinin
GK veya GK Kkararina binaen YK tarafindan, GK’nin karar tarihinden sonraki bir tarihe

ertelendigi hallerde zamanasiminin baslangici i¢in bu tarihler esas almacaktir*'®.

Zamanasimina ugrayan temettii ve temettii avansi bedelleri hakkinda 2308 sayili
Sirketlerin Miiruru Zamana Ugrayan Kupon Tahvilat ve Hisse Senedi Bedellerinin
Hazineye Intikali Hakkinda Kanun hiikiimleri uygulanir ve zamanagimu siiresi icerisinde
hak sahipleri tarafindan talep edilmeyen kar paylari bu siiresinin tamamlanmasindan

itibaren li¢ ay icerisinde hazineye intikal edecektir.

3 YANLI Veliye, Anonim Ortakliklarda Kéar Devrine iliskin Tasarruf, IHFM, Prof. Dr. Orhan Miinir
Cagil’a Armagan Sayisi, C. LV-S.4,5.211-214.

4 AYTAC, Sempozyum, s.84.

“°* BOZGEYIK, a.g.m., 5.146.
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UCUNCU BOLUM

PAY SAHIBININ KAR PAYI HAKKINI KISITLAYAN UNSURLAR

I.IMTIYAZLI PAYLAR
A. Genel Olarak

Imtiyazli paylarin ilk ortaya ¢ikis tarihi kesin olarak bilinmemekle birlikte bu
paylarm ilk defa 16. yy. ikinci yarisinda Ingiltere’de ve 1639 yilinda Hollanda’da
kullanildig: tespit edilmis olup, tarihi seyri igerisinde en biiyiik gelismeyi ve ¢esitliligi

ise Amerika’da gostermistir*®.

Ulkemizde ise, gerek imtiyazli paylarin ortaya ¢ikisi, gerek kanuni diizenlemeye
kavugmalar1 ise tamamiyla yeni ve sunidir. Bunun baslica sebebi, batida imtiyazli
paylarin olusumunu saglayan sartlarin bilhassa sanayi devriminin Tiirkiye’de

yasanmamis olmasidir*"’.

TTK’da degisik pay gruplarimin nasil ortaya c¢ikacagimi diizenleyen acik bir
hikkiim yoktur. TTK md. 401'de, "imtiyazli hisse senetleri" baslig1 altinda bazi pay
gruplarina esas sozlesme ile kar ve tasfiye paymnda ve vesair hususlarda imtiyaz
taninabilecegi belirtilmis, fakat kendisine bazi hususlarda imtiyaz taninacak gruplarin
nasil ortaya ¢ikacagi diizenlenmemistir*®. Bu anlamda denilebilir ki, TTK md.401'in
konulus amaci, bazi pay gruplar icin imtiyaz tesis etmek degildir. Bilakis imtiyazl
paylarin diger pay gruplarina kiyasla farkli bir pay grubu tesis ettigini vurgulamaktadir.
Oysa Alman Hukukunda 6zel pay gruplan basligr altinda, baz1 paylarin karin ve ortaklik
malvarhigimin dagitilmast hususunda farkli haklar bahsedebilecegi, ayni haklar1 iceren

paylarin bir grup teskil edecegi belirtilerek grup kavraminin esaslari tespit edilmistir*®.

16 K ARAHAN, imtiyaz, s.7.

“7T K ARAHAN, Imtiyaz, s.11.

8 ARSLANLI, AS. 1., 5.144; KARAHAN, Imtiyaz, s.13; KENDIGELEN Abuzer, Anonim Ortaklikta
Imtiyazli Paylara iliskin Degisiklik Onerileri, Prof. Dr. Fahiman Tekil’in Anisina Armagan, Istanbul
2003, 5.321.

9 KARAHAN, imtiyaz, s.13.
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Doktrinde ve uygulamada kullanilmasima ragmen TTK’da adi payin tanimi

yapilmamistir. Imtiyazli paylar1 ve haklari,

420

Arslanli™”, “rey, kar ve istirak payr gibi hususlarda diger paylardan farkli

haklara sahip olan ortaklik mevkileri”,

imregiin®!, “maliklerine diger paylara oranla farkli ve ek haklar saglayan
haklar”,

Tekinalp’*?, “adi paylarin karsisindaki paylar”,

Karahan*? ise, “esas sozlesme ile pay sahipligi haklarmm icerik itibariyle bazi
pay veya pay gruplari lehine farklilastirilmasi sonucu ortaya ¢ikan, aksi esas s6zlesmede
ongoriilmedik¢e miiktesep hak karakterini haiz olmayan, pay sahibi lehine korunmasi
gereken bir menfaat teskil eden farklilik ve istiinliiklere AO’lar hukuku anlaminda

imtiyaz ve bu imtiyazla donatilmis paylar olarak” tanimlamaktadir.

Imtiyazli paylar TTK md.401°de acik bir sekilde hiikkme baglandigi iizere ancak
ortaklik esas sozlesmesi ile olusturulabilirler424. Ortaklik esas sOzlesmesinde hiikiim
bulunmadigi siirece tiim pay sahiplerinin oybirligi ile dahi sadece GK karan ile
imtiyazli pay olusturulamaz*®. Imtiyazlarin ilk esas sozlesme ile olusturulmasinda bir
sorun yoktur. Fakat ilk esas s6zlesmede imtiyazlara yer verilmemis olup da, daha sonra
esas soOzlesmede degisiklik yapilarak ayricalik yaratilmasi yoluna gidilmesi diger
paylarin ilk esas sozlesme ile elde etmis oldugu miiktesep haklari ihlal edebileceginden

buna iliskin GK kararmin TTK md.385 geregince iptali istenebilecektir*®,

Esas sozlesmede hiikiim bulunmamasma ragmen GK veya YK’ca bazi pay

sahiplerine taninan {stiinlikler TTK md.401 anlaminda imtiyaz degil sadece

tanindiklari kisiler lehine iistiinliik say11maktad1r427.

40 ARSLANLI, AS., L., s.140.

2L IMREGUN, KTHD, 5.407.

22 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.433.

23 KARAHAN, Imtiyaz, s.45.

#24 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.434.

#25 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.400; AYTAC, Sempozyum, s.47; KARAHAN,
Imtiyaz, s.25.

26 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, 5.400; BOSTANCIOGLU Metin, Ticaret Hukuku ve
Yargitay Kararlar1 Sempozyumu, V, Bildiriler-Tartigmalar, BATIDER, 1988, s.8.

T TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.434; KARAHAN, Imtiyaz, s.25.
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Kayitli sermaye sistemini kabul eden ortakliklarda ise, YK’nin SerPK md.12, .5
geregince imtiyazli hisse senedi ¢ikartabilmesi i¢in buna esas sozlesme ile yetkili

kilinmas1 gerekmektedir.

Esas sozlesmede imtiyazli pay ihra¢ edilebilecegine iliskin soyut bir hiikiim

yeterli bulunmayip, imtiyazin konusu, mahiyeti, sart ve sinirlart gosterilmelidir.

Ortakliklarda imtiyaz, paylara kanuna nazaran {stiin hak taninarak
olusturulabilir, yoksa esas sermayenin sadece gruplara ayrilmasi veya bazi paylarin
hamiline digerlerinin ise nama yazili olmasi yeterli degildir. Bir grup paylar diger
paylara nazaran tistiin haklar sagliyorsa imtiyaz vardir. Ancak, {istiin haklarin sagladigi

farklilik ile gruplar ortaya ¢ikabilir*?.

Bir AO’da, gesitli gruplar birbirlerine nazaran c¢esitli haklarda {istiin iseler
gruplarin hepsi imtiyazli demektir. Bu durumda farkli olan imtiyaz konusudur. Mesela;
A grubu paylar 2 oy verirken B grubu paylar sahiplerine 1 oy sagliyorsa, A grubu
paylar, B grubu paylara nazaran oy hakkinda imtiyazlidir. Buna karsilik B grubu A
grubundan %10 oraninda daha fazla kar payr aliyorsa B grubu da A grubuna oranla

kérda imtiyazli demektir. Ornekteki ortaklikta iki grup vardr, ikisi de imtiyazhd1r429.

Ayni sekilde, bir AO’da paylarin sahiplerine tanidig1 haklar kanunda belirtilen
haklardan daha fazla olup da, paylar arasinda istiinlik olmasa bile gene imtiyaz
bulunmaktadir. Mesela, bir ortaklikta, A,B,C gibi ii¢ grup olup, her gruptaki pay
sahiplerine dorder oy vermektedir. Bu ortakliktaki her grup birden fazla oy hakkina

sahip bulundugundan yine imtiyazlidir*®.

Imtiyaz pay sahibine degil, paya tan1nm1§t1r431.Paya degil de, sahsa taninmis
haklar, TTK anlaminda imtiyaz olarak kabul edilemez. Ornegin, A sahsimin ortaklik
genel miidiirii veya fabrika miidiirii gérevini yapmasi esas sdzlesmeye konulmus ise,

burada A sahsi pay sahibi olsa bile payr imtiyazli degildir. Eger diger paylardan iistii

28 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.435.

9 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.435.

0 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.435.

1 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.401; TEKINALP Unal, imtiyazli Paylarin
Sorunlari, Ticaret Hukuku ve Yargitay Kararlar1 Sempozyumu, BATIDER, 1996, XIII, s.7.
BOSTANCIOGLU, a.g.m., 5.9; IMREGUN, Menfaat fhlalleri, s.20; KARAHAN, Imtiyaz, s.20;
KARYAGDI, Kar Dagitimy, s.155.

122



hak paya baglanmis ise buradaki pay imtiyazhidir*®® Yargitay bir kararda*®®, imtiyazin
paya taninabilecegi ilkesini agik bir sekilde ifade ederek, esas sdzlesme ile paylara degil
de pay sahiplerine taninan haklarin imtiyaz degil sozlesmeden dogan haklar oldugunu

acik bir sekilde hiikiim altina almistir.

TTK md.401 geregince, esas sozlesme geregince, imtiyazlar kara veya tasfiye
artigina katilma ile vesair konularda taninabilir. Yasa metninden de agikca anlasilacagi
lizere imtiyaz konulari tahdidi bir sekilde sayilmamis “vesair” demek sureti ile

imtiyazlarin tadadi oldugu vurgulanmistir.

Tasar1 md.478, f.2°de, “imtiyazli paymn” tanimi yapilmistir. Bu tanimlamaya
gore, “Imtiyaz; kar payi, tasfiye payi, riichan ve oy hakki gibi haklarda, paya tanmnan
iistiin bir hak veya kanunda Ongoriilmemis yeni bir pay sahipligi hakkidir”. Tasari
md.478, f.1°de ise, ilk esas sozlesme ile veya esas sozlesme degistirilerek bazi paylara

imtiyaz tanmabilecegi belirtilmistir*®*.

Tasarinin  esas sozlesmede bulunmast zorunlu hususlart  diizenleyen
md.339/2(d)’de “belirli paylara taninan imtiyazlarin” esas sozlesmede yazili olmasi

sart1 aranmistir.

Tasar1 md.479, f.1 hikkmiinde, oyda imtiyazin, esit itibari degerdeki paylara
farkli sayida oy hakki verilerek taninabilecegi dngoriilmektedir. Tasarinin bu maddesi
ile 6762 sayilh TTK’dan farkli olarak “pay” sistemi degil “pay sahibinin paylarinin
toplam itibari degeri” sistemi kabul edilmistir*®®. Buna gore, payin ¢cogunluguna sahip
olmak oylarin g¢ogunluguna da sahip olmak anlamina gelmeyecektir. Zira,Tasari
md.434, f.2 hilkkmii geregince “...birden fazla paya sahip olanlara taninacak oy sayisi
esas sozlesmeyle sinirlandirilabilir”. Tasarida 6ngoriilen bu hiikiim ile esas sozlesmede
hiikiim olmasi kaydiyla, oy hakkinin taninmasinda oransallik ilkesinden sapilabilmesine

izin verilmektedir®®.

#2 BOSTANCIOGLU, a.g.m., .9

3y 11.HD. 25.12.1987 T.,3565E./7565K. sayil ilamu, Karar icin bkz. (ERIS, Ticari Isletme, s.1256).
#4 PULASLI Hasan, Tiirk Ticaret Kanunu Tasaris’na Gére, Oy Hakkindaki Imtiyazin Simir1 ve Etkisiz
Oldugu Haller, BATIDER, 2008, C.XXIV, S.3, 5.20 vd.

% pULASLI imtiyaz, s.19.

% pULASLI, imtiyaz, s.19.
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Tasart md.479, f.2’de, “bir paya en ¢ok onbes oy hakki taninabilecegi”
ongoriilmektedir. Ancak, aynmi fikrada sirket merkezinin bulundugu yer ticaret
mahkemesinin karariyla “kurumsallagsmanin gerektirdigi” ve “hakli bir sebebin varligi

halinde” bu sinirlamanin uygulanmayacagi 6ng6rﬁlmektedir437.

Tasar1 md.479, £.3°de ise, esas sozlesme degisikliklerinde, islem denetgilerinin
seciminde ve ibra ve sorumluluk davasi agilmasi halinde oy hakkinda imtiyazin kabul

edilmeyecegi 6ng6rﬁlmﬁstﬁr438.

B. Karda imtiyaz

AO’larda karda imtiyazli paylar ihra¢ etmeye yonelten sebepler ve ortakliklarin
bu imtiyazli pay tipinden bekledikleri yararlar ¢ok farkli olabilir. Ortakliklar, kurulusta
sermaye katilimlar1 yaninda emekleriyle de gayret gdsterenleri miikafatlandirmak ve
sermaye artirimlarinda yeni sermaye girisini 6zendirmek ve ayrica ortakligin mali agidan
miiskillemis durumunda ortakligin 1slahinda kullanilmak {izere karda imtiyazli paylar

cikartirlar®®.

Karda imtiyazli paylar, farkli goriiniimler, degisik cesitler gosterebilirler. Zira,
TTK’da imtiyazli temettiiliniin sekli konusunda kanuni diizenlemeler mevcut degildir.
TTK md.401 ve 455’de sadece bazi paylara karda imtiyaz taninabilecegi belirtilmekle
yetinilmig, bunun sekli konusunda hi¢bir hiikkme veya Ornek diizenlemeye yer
verilmemistir. Bu nedenledir ki, ortakliklar ihra¢ anindaki sermaye piyasa iliskilerini
ortakligin finans durumunu, genel ekonomi ve vergi politikas1 durumunu nazara alarak
ve afaki iyi niyet kurallar1 gergevesi icerisinde temettiiliniin yiiksekligini ve tarzini tayin

etmelidir®.

Karda imtiyaz tanima yontemleri, kardan daha fazla yararlanma hakki tanima,
kardan oncelikle yararlanma hakki tanima, kara tekrar istirak hakki tanima, kara birikir

Ozellik tanima, kara garanti hakk: tanima seklinde karsimiza ¢ikmaktadir.

*7 PULASLI, Imtiyaz, 5.22.

% PULASLI, imtiyaz, 5.22-23.
9 KARAHAN, imtiyaz, s.58-509.
#0 K ARAHAN, imtiyaz, s.61.
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Kardan daha fazla yararlanma hakki taniyan imtiyazlarda, bu imtiyazl paylar,
bunlar karsisinda yer alan ve adi paylar olarak isimlendirilen diger paylara kiyasla,

ortaklik karindan daha biiyiik oranda yararlanma hakkina sahiptirler441.

Kardan oncelikle yararlanma hakki taniyan imtiyazli paylarda, imtiyazli paylar
pay sahibine ortaklik karindan oOncelikle yararlanma imkani saglarlar. Yani, ancak
imtiyazli paylarin tamamen tatmin edilmesinden sonra bakiye bir seyler kalirsa, adi
paylarin bu bakiyeye katilmalar1 s6z konusudur. Bu tiir imtiyazlar, imtiyazin esasini ve

en seckin ozelligini teskil ederler**?,

Katmerli, miikerrer temettiilii, munzam temettiilii diye de tanimlanan, kara tekrar
istirak hakki tanityan imtiyazli paylarda, imtiyazli paylar imtiyazlari oraninda kardan
yararlandiktan sonra bakiyeye adi paylarlarla birlikte tekrar katilirlar. Katmersiz
imtiyazli paylar ise, oncelikle kar paymi aldiktan sonra daha sonra kalan kar diger

paylara boliistiiriiliir.

Kara birikir 6zellik hakki taniyan imtiyazli paylarda ise, bu imtiyazli paylar,
ortakligin belli bir donem kar elde edilememesi nedeniyle 6denemeyen kar paylarinin,
daha sonraki donemlerde elde edilecek karlardan 6denebilme imkani saglarlar. Eger
imtiyazli hisse senetlerine daha onceki donemlerde kar payr 6denmemisse, bu kar
paylar1 6denmeden, adi hisse senetlerine 6demede bulunulmayacaktir. Birikmez sekil

tercih edilirse, ge¢mis yillarin 6ncelik hakki sonraki yillar karindan almamaz™*,

Kara garanti hakki veren imtiyaz tiirleri ise, cok nadir goriilen bir imtiyaz tipi
olup, bu tip imtiyazli paylarda paya belli bir kar pay1 elde etme garantisi verilmekte
tedir. Ancak, bu tiir bir garantinin verilemeyeceginin daha oncede agikladigimiz {izere,

Tirk Hukukunda sermayenin geri 6denmesi kapsaminda gecersiz oldugu kuskusuzdur.

Esas sozlesmede imtiyazin niteligi konusunda hi¢bir hiikim bulunmamasi

halinde imtiyazin kara tekrar istiraksiz ve birikir niteliginin karine olarak kabul edilmesi

gerekir**.

“!1 K ARAHAN, imtiyaz, s.61

#2 K ARAHAN, Imtiyaz, s.65.

% AKBILEK, a.g.t.,s.149.

“* IMREGUN, Menfaat ihlalleri, s.90; IMREGUN, Kara Ticareti, s.407-408; KARAHAN, imtiyaz, s.73;
ERIS Gonen, Ayricaliklarin Konusu, Yargitay Dergisi, 1980, C.6, 5.196-197.
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1. Birinci Kar Payinda imtiyaz Sorunu

Birinci kar payinda imtiyaz taninip taninmayacagi sorunun ana kaynagini, halka
acik olmayan AQO’larda TTK md.466, f.2, b.3’teki %5 oranindaki ilk temettii oraninin
imtiyazli paylara oncelik bulunup bulunmadigi olusturur. Bu nedenle, meselenin halka
acik olan ve olmayan ortakliklar acisindan ayri ayr incelenmesi gerekir. Buna gore, ilk

olarak halki a¢ik olmayan ortakliklar agisindan konu incelenecek olunursa:

Bazi yazarlara*® gore, TTK md. 466’nin "yersiz ve yetersiz" {igiincii bendi
hiikmii Karsisinda, birinci temettiiliniin dagitilmasi dncelik hakki tasir. Bir baska deyisle,
adi imtiyazli tim pay sahiplerine %5 oraninda birinci temettii 6demesi yapilmadan,
imtiyazli pay sahiplerine ait imtiyazlarin nazara alinmas1 miimkiin degildir. Bu nedenle
Tiirk Hukukunda imtiyaz hakkinin %35 oranindaki temettiili gegcen bir nispetten sonra

baslayacagini kabul etmek gerekir.

Bazi yazarlara446 gore ise, TTK md.466, .2, b.3'te belirlenen %5'in tiim pay sa-
hiplerine ait birinci temettiie, imtiyaz haklar1 karsisinda dncelik kazandirma fonksiyonu
yoktur. TTK md.466'da belirlenen %5 dagitilmasi zorunlu kanuni bir asgariyi ifade
etmeyen, sadece ikinci kanun yedek akgenin hesaplanmasinda anahtar rolii oynayan

emredici nitelikli bir orandir**’

.Yoksa TTK md. 466 tiim pay sahiplerinin 6ncelikle %5
oraninda esit olarak tatmin edilmeleri amacini tasimamaktadir. Bu nedenle, bu %5 'lik
oran igerisine tiim pay sahiplerine ddenecek temettli yaninda imtiyazli pay sahiplerinin

imtiyazlar1 da dahildir.

HAAQ’larda ise, hem tereddiit edilecek hem de tartismali olan bir husus yoktur.
SerPK md.15’in getirdigi 6zel diizenlemeyle pay sahiplerinin birinci temettii agisindan
kaynaklar yeterli olmak sartiyla-mutlaka tatmin edilmesi amacini tasidig1 icin, birinci
temettli Oncelikli nitelige sahiptir. Bir baska deyisle, tiim pay sahipleri birinci
temettiiden esit olarak yararlandirilmadik¢a, imtiyazlarin 6denmesi miimkiin degildir.
Dolayisiyla ancak birinci temettiiden geriye bir sey kalirsa imtiyazli paylara imtiyazlar

oraninda dagitilacaktir**®,

“% TEOMAN, Miitalaalar, s.132; BILGIN, a.g.e., s.136; BIRSEL, Kar Pay1, s.144; AYTAC,
Sempozyum, 5.47; KARAHAN, Imtiyaz, s.62; ULUSOY, a.g.e., 5.443.

6 TEKINALP, Bilanco ve Yedek Akgeler, s.319-320; ARSLANLL A.S., IV-V., 5.93.

“T TEKINALP, Bilanco ve Yedek Akgeler, s.314; KARAHAN, imtiyaz, s.64—65.

8 KARAHAN, imtiyaz, s.65.
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Daha oncede belirtmis oldugumuz iizere, halka agik olmayan AO’larda TTK
md.466, f.2, b.3’te belirtilen %5’lik oran yasa koyucu tarafindan dagitilmasi gereken ve
pay sahipleri lehine dagitilmas1 zorunlu bir miktar teskil ettiginden dolay1 kanaatimizce
de, birinci temettii adi pay sahibi ve imtiyazli paylarin hepsine dagitilmali, yani bu oran

tizerinde imtiyaz kabul edilmemelidir.

2. Kar Payinda Imtiyazh Oydan Yoksun Hisse Senetleri

Oydan yoksun paylar, SerPK’ya 3794 sayili Kanunla eklenen 14/A maddesi ile
eklenerek Tiirk Hukuk sistemine dahil edilmis ve bu paylarin tanimi, 21 Ocak 2009
yilinda yiriirlige giren Seri: 1, No: 36 Tebligi md. 4/e’de sdyle yapilmistir:

“OYP, ortakliklarin sermaye artirimi ile ihra¢ edebilecekleri, oy hakki harig,
sahibine kar payindan ve istendiginde bedelsiz pay alma hakkinda imtiyaz disindaki
diger hususlarda imtiyaz ve diger ortaklik haklarin1 saglayan, istendiginde belirli bir
vade veya vadelerde, sabit veya degisken oranda ortakligin oy hakkina sahip paylarini

satin alma ve ortaklik paylari ile degistirme hakki veren paylardir.”

OYP’lerin en 6nemli G6zelligi sahibine "oy hakki" vermemesidir. Bu 6zelligi
sebebiyle bu cesit paylar TTK md.373'te ongoriilmiis olan her paym bir oy hakki
olacagi seklindeki genel kuralin bir istisnasini teskil etmektedir. Ticaret Kanununda
diizenlenen oydan yoksunluk sebeplerinin aksine, burada bizzat payin kendisi, niteligi
geregi oy hakkindan yoksundur. Ancak bu yoksunluk da mutlak degildir44g. Belli bazi
sartlarin gerceklesmesi ile, bu ¢esit paylar da oy hakkina kavusmaktadir. Boyle dnemli
bir haktan yoksunluk karsisinda, bu yoksunlugu telafi etmeye yonelik kar pay1 imtiyazi
taninmasi zorunlulugu dogmustur. Kar pay1 imtiyazi yaninda ihtiyari olarak diger bazi

haklarda da imtiyaz tanmnmasi miimkiindiir*®.

Oydan yoksun paylar1 6zel bir pay c¢esidi yapan ve diger pay cesitlerinden
ayrilmasini saglayan temel iki 6zelligi oy hakkindan yoksunlugu ve herhalde kar pay:
imtiyazina sahip olmasidir. Seri: I, No: 36 Tebliginde verilen tanimda ise, bu iki temel
0zelligin yaninda bu paylarin sermaye arttirimi yolu ile ihrag¢ edilebilecekleri, (kar pay1

imtiyazi yaninda) istendiginde tasfiye bakiyesinden imtiyazli yararlanma hakkini ve

“9 K ARAHAN Sami, Oydan Yoksun imtiyazli Paylar, BATIDER, 1996, C.XVII, S.3., 5.39.
0 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.430; NOMER Fiisun, Anonim Ortaklikta Oydan
Yoksun Paylar, Istanbul 1994, s.6.
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diger ortaklik haklarin1 sagladigi da belirtilmistir. Oysa bunlardan oydan yoksun
paylarin sermaye artirimi ile ihrag edilecegi sadece ihrag usuliidiir. Ayrica "istendiginde
tasfiye bakiyesinden imtiyazli olarak yararlanma" hakkinin verilecegi ibaresi de, sanki
bu paylara kar pay1 imtiyaz1 yaninda sadece tasfiye bakiyesinde imtiyaz taninabilecegi
intibain1 uyandirmaktadir. Oysa bu dogru degildir. Oydan yoksun paylara kar pay1
imtiyaz1 yaninda istendiginde diger haklarda da imtiyaz taninabilir. Oydan yoksun
paylarin tanimai ise s0yle olmak gerekirdi: Oydan yoksun paylar, sahibine oy hakki hari¢
tiim pay sahipligi haklarin1 ve kar payinda imtiyaz hakkini veren, belli sartlar dahilinde

oy hakkin1 haiz paya doniisen 6zel bir pay cesididir™?,

OYP’lerin hamiline veya nama yazili sekilde ihrag¢ edilebilir. Ancak nama yazili
OYP i¢in TTK md.418 hiikkmii uygulanmaz ve YK bu paylari pay defterine kayittan

imtina edemez(Teblig md. 6).

OYP’nin itibari degeri, oy hakki bulunan paylarin itibari degerine veya farkl

itibari degerler varsa bunlardan herhangi birine esit olmalidir( Teblig md.7).

Ortakliklarin OYP ihra¢ edebilmeleri i¢in; esas sozlesmelerinde OYP ihracina
iligkin hiikiim bulunmasi, ortaklik yetkili organi tarafindan karar alinmasi, esas
sozlesmede OYP’ye kar paymndan ve istendiginde bedelsiz pay alma disindaki diger
hususlarda imtiyaz taninmasi ve kar payinda imtiyaz oraniin gosterilmesi zorunludur(

Teblig md.9, f.1).

Belirli bir vade veya vadelerde ve sabit veya degisken oranda ortaklik paylarini
satin alma hakki veren OYP’yi ihra¢ edebilmek i¢in birinci fikrada yer alan hususlarin
yaninda, esas sozlesme ile yetkili organa satin alma hakki igeren OYP ihraci yetkisi
verilmesi, ortakligin kayitli sermaye sisteminde olmasi ve yeni pay alma haklarinin

kisitlanmamasi gerekir ( Teblig md.9, f.2).

TTK md.329’daki haller disinda OYP ihrag eden ortakligin YK baskan ve
tiyeleri, denetgileri, murahhas miidiir, genel midiirleri ve yardimcilari, yetki ve
sorumluluk bakimindan belirtilen gorevlere benzer gorevde bulunan kisiler ile bu kisiler
veya ihragcilarin yonetim veya denetim veya sermaye bakimindan iligkili bulundugu

diger tesebbiis ve sahislar OYP’yi iktisap edemezler( Teblig md.8).

! NOMER, a.g.e., s.7.

128



a. Oydan Yoksun Hisse Senetlerine Taninabilecek Haklar

SerPK md.14/a, OYP ihracina cevaz vermekle yetinmis, bu paylara taninacak
olan haklar hususunda 6zel bir hiikiim getirmemistir. Ayni maddenin 2. fikrasinda da
oydan yoksun paylarin haklarinin belirlenmesi konusunda SPK’ya herhangi bir yetki
verilmemistir. Seri: I, No: 36 sayili Tebliginde ise, tiglincii boliimde (md. 12-23), Oydan
Yoksun Hisse Senetlerinin Sagladigi Haklar' bashigi altinda, bazi haklar sayilmis ve

ozellik arzeden bazi haklar i¢in 6zel hiikkiimler getirilmistir452.

Oncelikle su hususu belirtmek gerekirse, OYP’ler, sahiplerine oy hakki harig,
diger tiim pay sahipligi haklarin1 bahsederler. Ticaret Kanunumuzda AO pay sahibine
cesitli mali ve idari haklar taninmistir. Bu haklarla ilgili tiim hiikiimler, oy hakkinda, kar
payinda imtiyaz ve riichan hakkinda oydan yoksun paylara has bazi1 6zellikler harig
kalmak tiizere, aynen oydan yoksun paylar i¢in de gecerlidir. Seri: |, No: 36 Tebligine
bakildiginda, oydan yoksun paylar bagligi altinda, maddeler halinde bazi haklarin
siralandigl goriilmektedir. Boyle bir diizenleme tarzi haklarin smirlayict bir sekilde
sayildigr intibaini uyandirabilir. Ancak bundan, tebligde sayilan haklarin simirlayict
mabhiyette oldugu anlami ¢ikarilamaz, zira bir kanun ile paya baglanmis olan haklarin

bir teblig ile kaldirilmasi miimkiin degildir.**®

Bu baglamda, OYP’ler pay sahiplerine, kér payinda imtiyaz, tasfiye bakiyesinde
imtiyaz, yeni pay alma hakki kullanimi, bedelsiz pay alma hakki, bilgi alma hakki,
GK’ya katilma hakki, sorumluluk dava agma hakki ve azinlik hakki, belirli bir vade
veya vadelerde ihrag¢inin paylari ile degistirme ve sabit veya degisken bir oran

tizerinden ithrag¢inin oy hakkina sahip paylarini satin alma hakki tanrlar®,

b. Oydan Yoksun Hisse Senetlerinin Kar Payr Hakki

OYP’lere kar payr imtiyazi taninmasi SerPK md.14/a geregince yasal bir
zorunluluktur. Yani, oydan yoksunluk kar payinda imtiyaz almanin dogal bir sonucu

olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

OYP sahipleri diger ortaklarla birlikte, Kanun, ilgili Kurul diizenlemeleri ve esas

sozlesmede belirtilen miktarda kar payr alirlar. Ayrica OYP sahipleri ig¢in, esas

2 NOMER, a.g.e., s.41.
3 NOMER, a.g.e., s.41.
** KARAHAN, imtiyaz, s.117.
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sozlesmede gosterilecek oranda kar payinda imtiyaz taninmast zorunludur(Teblig md.

14/1).

OYP sahiplerine, imtiyazli kar paylar1 nakden dagitilir. OYP sahiplerine taninan
imtiyazli kar payr dagitilmadik¢a, baska yedek akce ayrilmasina, ertesi yila kar
aktarilmasina ve YK {iyeleri ile memur, miistahdem ve isgilere, ¢esitli amaclarla
kurulmus olan vakiflara ve bu gibi kisi veya kurumlara kardan pay dagitilmasina karar

verilemez(Teblig md. 14/2).

c. Oy Hakkinin Geri Donmesi

Oy hakkindan yoksun paylarin, oy hakkindan yoksunlugu mutlak degildir. Yani
her durum i¢in oy hakkindan yoksunluk s6z konusu olmaz. Aksine bir diizenlemenin
kabulii, oydan yoksun pay sahibinin durumunun ortaklik karsisinda tehlikeye diismesine
izin vermek anlamma gelecektir. Ozellikle kir gdstermemek veya imtiyazli kar payim
dagitmamak suretiyle oy hakkini haiz pay sahipleri, OYP sahiplerine karsi kotii niyetli
davranabilirler. Bu sebeple belirli baz1 sartlarin ger¢eklesmesi halinde OYP sahibinin
korunmasi amaciyla oy hakkinin dogmasi kabul edilmistir. Burada aslinda "sarta bagli
bir oy hakki" s6z konusudur. Sartin gergeklesmesiyle OYP sahibi oy hakkini elde

etmektedir®®.

OYP sahiplerine satin alma hakki taninmamasi durumunda ortaklik, ard arda 3
y1l kér dagitamazsa veya mevzuat uyarinca izin verilmedigi halde, herhangi bir nedenle
bir yil OYP’nin imtiyazina iliskin kar dagitimin1 yapmazsa, OYP sahipleri, bu
durumlarin kesinlestigi GK toplant1 tarihini izleyen 3 yil, esas sermayeye katilmalart ile
orantili olarak oy hakkini elde ederler ve buna baglh olarak imtiyazli bu paylar adi pay
haline doniisiir (Teblig md. 16/1).

Ayrica esas sozlesmede hiikiim bulunmak kaydiyla, belirlenecek bir siire
sonunda satin alma hakki icermeyen OYP, adi paya doniisebilir. Satin alma hakk1 igeren

OYP’lere iligkin bu Teblig’in 12°nci maddesi hitkkmii saklidir. (Teblig md. 16/2)

*°* NOMER, a.g.e., 5.45.
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I1. YONETIM KURULU UYELERININ KAZANC PAYLARI ve HUZUR
HAKKI

A. Genel Olarak

AO’lar, YK tarafindan yonetir. YK, ortakligin zorunlu organlarindan birisi olup,
ortakhigin yiiriitme ve temsil orgamdir™®. Biitiin ortaklari biinyesinde toplayan ve bu
nedenle agir bir sekilde isleyen GK’ya karst YK ortakligin temsili ve idaresi yoniinden

7 Bu nedenle bu kadar 6nemli gorevler yiiklenmis

oldukea biiyiik 6nem kazanmaktadir
bu organin tesvik edilmesi ve maddi bir takim ¢ikarlarla donatilmasi ortakligin gelecegi
yoniinden olduk¢a onem tagimaktadir. YK tyelerine kdrdan pay vermenin amaci da
yoneticileri basarili olmaya ve dolayisiyla da ortakligim karliligini artirmaya

yéneliktir458.

Esas sozlesmede aksine hiikiim olmadig taktirde, YK tiyelerine her toplant1 giinii
i¢in huzur hakk: adi altinda bir ticret verilmekte olup, bu ticret miktari esas sézlesmede
saptanmamigsa, GK’ca saptanir”, hitkkmiinii 6ngoren TTK md. 333 bu amag i¢in

9 Ancak hemen belirtelim ki, ortakligin biitliin sorumlulugunu tasiyan ve

konulmustur
cok onemli gorevleri yerine getirmekle zorunlu olan bu organin, "huzur hakki" diye
isimlendirdigimiz bu tiir bir ticretle doyurulmasi pek olagan olmayacaktir. O halde, bu
organ1 harekete gecirecek baska tatmin araglarmm bulunmasi gerekir. Iste, YK
tiyelerinin kéra katilmalar1 bu araglardan bir tanesi ve en onemlisidir. Ancak bu yolla,
YK iyelerinin ortakligi Kkarst olan ilgileri artirilabilecek ve ortaklik ¢ikarlarinin
korunmasi saglanabilecektir. Konu bu énemi dolayisiyla TTK’nin ¢esitli maddelerinde
diizenlenmistir (TTK md. 472, 473, 474). Bunun gibi, uygulamada da konu 6nemini
korumaktadir. Gergekten birgok AQO’larin esas sozlesmelerinde, YK {iyelerinin kar

paylarina iligkin hiikiimler yer almaktadir*®,

YK iyelerine, hangi kosullar altinda kar pay1 verilecegi konusunda degisik

gortsler ileri siiriilmiistiir. Konu 6zellikle, TTK'nin yiiriirliige girmesinden sonra énem

8 OCAL Akar, Kazang Paylar1, EITIAD, C.I1, S.1, Ocak 1967, Eskisehir, s.159; IMREGUN, Kara
Ticareti, s.325.

T TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, 5.292.

8 pULASLI, Sirketler Hukuku, 5.309.

9 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.315; IMREGUN, Kara Ticareti, s.350.

0 BILGIN, a.g.c., 5.123.
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kazanmis ve ortaklik esas sozlesmelerinin Ticaret Kanunu hiikiimlerine uydurulmasi

gerekmektedir®".

B. Kazan¢ Paymin Hukuki Niteligi

Kazang paymnin hukuki niteligi konusunda ¢esitli goriisler olup, birinci goriise
gore, YK iiyelerine yapilan ddemeler “kar pay1” olarak kabul edilmelidir. Kazang
paylarinin en belirgin niteliklerinden biri, sadece bilango ile belirlenen kardan ayrilmak
ve ayn1 “kar pay1” gibi, ortakligin faaliyetine bagli olmaktir. O halde, bunlarinda “kar

pay1” niteliginde oldugunu kabul etmek gerekmistir462.

Ikinci goriise gore ise, kazang paylar ortakliga kars1 yapilan hizmetlerden dogan
bir licret alacagidir. Bu nedenle, kazang paylar1 “kar pay1” niteliginde olmayip, ticret
niteligindedir ve onlarin 6denmesi, ortakligin bir borcunu yerine getirmesinden

ibarettir*®?,

Ugiincii ve son goriise gore ise, kazang paylar1 “sui generis” niteliktedir. Bu
gorliise gore, YK iiyelerini ortaklifa baglayan baglar, ortaklikla personel arasindaki
sozlesme ile karsilastirilamaz. Her ikisi de hukuken ayr1 bir nitelik tasidigr gibi, bu iki
nevi grup tarafindan yapilan hizmetlerde degisikliktir. YK iiyeleri, ortakligin alacaklilar
ile pay sahipleri arasinda yer alan bir grup teskil ederler. Bu gibi kisiler hakkinda
alacakli veya ortaklik kelimelerinin kullanilmasi dogru degildir. Ciinkii, boyle bir halde,
ya ¢ok genis yada ¢ok dar bir anlama ulasilmis olur. Bu nedenle orijinal bir hak

karsisinda oldugunu kabul etmek gerekir464.

Bilgin’e*® gore, “kazang paylarmm hukuki niteligini saptamak igin onlarmn

kaynagini esas almak gerekir. Kazang paylar ortakligin safi karindan 6dendigine gore,
birinci goriisii benimsemek ve YK {iyelerinin kazang paylarini ayni pay sahiplerinin kér

paylar1 gibi nitelendirmek” gerekmektedir.

1 BILGIN, a. g.e.,s.123; BOZER Ali, Anonim Sirketlerde idare Meclisi Uyelerinin Kazang Paylari,
BATIDER, 1968, C.IV, S.4, 5.675.

%2 OCAL, a.g.m., s.163; BILGIN, a.g.c., 5.124

3 OCAL, a.g.m., 5.164; BILGIN, a.g.e., 5.124.

*® OCAL, a.g.m., 5.165; BILGIN, a.g.e., 5.125.

% BILGIN, a.g.c., 5.125.
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Kanaatimizce de, Bilgin’inde hakli bir sekilde belirtmis oldugu gibi, kazang
paylar1 safi kardan 6dendigine gore, kazang paylarmin dividant niteliginde oldugunu

kabul etmek gerekmektedir.
C. Yonetim Kurulu Uyeleri Kazanc¢ Pay1 Dagitilmasinin Sartlar

TTK md.472’de hangi sartlar altinda YK {iyelerine kazang pay1 verilebilecegi
hikkiim altmma almmistir. Madde geregince, idare meclisi azalarinin kazang paylari,
sadece safi kardan ve ancak kanuni yedek akg¢e i¢in muayyen para ayrildiktan ve pay
sahiplerine ylizde dort nispetinde veya esas mukavele ile muayyen daha yiiksek bir

nispette bir kar pay1 dagitildiktan sonra verilebilir*®.

Madde metninden de anlasilacagi lizere, halka agik olmayan AO’larda YK
tiyelerine kazang pay1 verilebilmesi i¢in, kazang paymin esas sézlesmede 6ngoriilmesi

ve ortaklik karinin bulunmasi gerekmektedir.

YK iiyelerine kazang payr verilebilmesi i¢cin bu hususun esas sozlesmede
ongoriilmesi gerekmektedir®®’. Zira ortakligm YK iiyesine kardan pay verilebilmesi
igin, gecerli bir hukuki sebebinin bulunmasi gerekmektedir468. Nitekim, TTK md. 279,
b.5 geregince, kurucularla, YK diyelerine ve diger kimselere sirket kazancindan
saglanacak hususi menfaatlerin esas sozlesmede gosterilmesi gerekmektedir469. Esas
sozlesmede ne nispette bir kar diliminin YK iiyelerine dagitilacagi gosterilir. Bununla
beraber boyle bir nispete yer verilmeyip sadece YK iiyelerinin kazang payi alacaklarinin
yazilmasi da yeterlidir. Bu takdirde dagitilacak kazang pay1 nispetini, TTK md.472 ve

afaki iyiniyet kurallar cergevesinde GK kararlas‘urlr470

.Karayalg:m’a471 gore de, GK,
boyle bir hukuki sebep olmasa dahi basarili bir hesap doneminden sonra kendi takdir
yetkisine dayanarak YK iiyelerinin hepsine veya bazi iiyelere 6zellikle delege iiyelere

kar pay1 6denmesine de Karar verebilir.

%8 BIRSEL Mahmut Tevfik, istikrarli Kar Dagitimin1 Temin igin Ayrilacak Yedek Akgeler ile idare
Meclisi Azalarimin Kazang Paylar1 Arasindaki iliski, BATIDER, 1965, C.II, 5.295.

7 OCAL, a.g.m., s.166; IMREGUN, Kara Ticareti, s.350; TEKINALP-(POROY-CAMOGLU),
Ortakliklar, s.315.

%8 K ARAYALCIN, Muhasebe Hukuku, s.139.

%9 K ARAYALCIN, Muhasebe Hukuku, s.139; BILGIN, a.g.e., 5.126-127; BIRSEL, Kar Kavramu, s.90;
BIRSEL, Kazang Paylari, 5.295.

0 BILGIN, a.g.e., s.126-127; BIRSEL, Kér Kavrami, 5.90-91; DOGANAY, a.g.e., 5.1065.

1 K ARAYALCIN, Muhasebe Hukuku, s.139.
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YK iyelerine kazan¢ pay1 verilebilmesinin ikinci sarti1 ise, ortaklik karinin
olmasi gerekir. Bu sonug, TTK’nin “idare meclisi azalarinin kazang paylari, sadece safi
kardan.... verilebilir’ diyen md.472’den ¢ikarilmaktadir. Ancak, ortaklik karinin var
olmasi yeterli degildir, bu kardan kanuni yedek akgenin ayrilmis ve pay sahiplerine en
az 6denmis sermayenin %4 oraninda birinci kar payi fiilen dagitilmig olmalidir. Bu oran
esas sdzlesmede daha yiiksek olarak da belirlenebilir*”®. Bu nedenle pay sahiplerine kér

pay1 verilmeden, YK iiyelerine kazang pay1 dagitilmasi s6z konusu olamaz.

TTK md.472 geregince, yalniz kanuni yedek akgenin safi kdrdan ayrilmasi
gerektiginden serbest ve olaganiistii yedek akgeler, kazang paylarinin saptanmasinda

ayrilmamis gibi hesaba dahil olur.

Bilgin’in473 de, hakli olarak belirtmis oldugu gibi, “yasanin, kazang paylarinin
hesaplanmasinda yalniz kanuni yedek akcelerin ayrilmasini 6ngdérmesi, buna ragmen
serbest ve olaganiistli yedek akceleri dikkate almamas1 YK iiyelerinin kazang paylarinin

giivence altina alinmasi agisindan oldukga yerinde bir diizenlemedir”.

Kazang pay1 verilebilmesinin ortaklara belirli bir oranda kar pay:1 verilmesinin
sonuna birakilmasinin nedeni kuskusuz, ortaklarin kar payr haklarin1 koruma
diistincesine dayanir. Kanuni yedek akg¢eden soz eden md.466°da pay sahipleri igin %5
lik kar payr ayrilmasi Ongorillirken kazang payinda bu oranin %4 olarak
belirlenmesinin yasanin ruhuna aykir1 olduguna ve bu hususun iBK’da oldugu gibi

diizeltilmesi gerektigi hususuna ¢alismamizin daha 6nceki boliimiinde deginmistik474.

YK fiiyesinin Karar verilen kazan¢ paymdan kendisine diisen bolimii eksiksiz
olarak alabilmesi i¢in ilgili bildnco yilinin tamaminda YK iiyesi sifatin1 tagimis olmast
zorunludur. YK iiyesi gorevden c¢ekilmis sayilmasi gereken tarihten itibaren kar payina

475
katilamaz

. Ancak YK tiyeligi sifatim tasimis olmakla beraber fiilen YK toplantilarina
hakli bir mazereti veya kendisine verilen bir izin olmaksizin katilmayan bir iiyenin
anilan hakkini yitirip yitirmedigi hususunda Yargitay, "hizmet yapmaksizin biitiin yil

icin kar pay:r istenmesi objektif iyi niyet kurallariyla da bagdasmaz" seklinde goriis

*2 BILGIN, a.g.e., 5.127; BIRSEL, Kar Kavram, s.91.
8 BILGIN, a.g.e., s.128.

" Bkz. ikinci Boliim, s.70.

475 ERIS, Anonim Sirketler, s.785.
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bildirmistir*®. Baska bir goriise gore,””’ ise, “yalnizca fiilen YK toplantilarma
katilmamak kar payr almamak icin yeterli degildir; zira YK iiyelerinin yegane
faaliyetleri toplantilara katilmak degildir. Onemli olan YK {iyesinin iizerine diisen

gorevleri kendisinden beklenebilecek ol¢iide yerine getirmesidir”.

Bilango devresi siiresince, YK degismis ise, gorevden ayrilmis olan YK iiyeleri,
vazife gordiikleri siire ile orantili olarak hakka istihkak kesb ederler. GK, YK iiyelerinin
kazan¢ paymn1 bir kiill olarak saptayip, tiyeler arasindaki paylasimimi YK’ya

birakabilecegi gibi, her YK iiyesine verilecek kazang payini ayr1 ayri saptayabilir478.

TTK md.472 hikmii emredici nitelikte oldugundan dolayi, esas sozlesmeye
aykir1 olarak konacak hiikiimler gecersizdir. Bu baglamda YK iiyelerine kazang payi
odenmesi i¢in verilen GK Kkarari aleyhine objektif iyiniyet kurallarina ve esas s6zlesme
hiikiimlerine aykirilik dolayisiyla iptal davasi da agilabilir*”®. YK tiyeleri ise, akdi
kazang payinin 6denmemesi halinde isterse dogrudan dogruya ortaklik aleyhine ifa

davasi agabilir veya ortak olarak GK kararmin iptalini dava edebilir*®.

YK iyeleri i¢in esas sozlesmede Ongoriilen kazang payi, esas sozlesme

1 Bu kazang payt YK iyeleri i¢cin TTK md.385

degistirilerek kaldirilabilecektir
anlaminda miiktesep haklardan degildir*®”. Zira anilan maddedeki miiktesep hak ancak
ortaklar bakimindan séz konusudur®®.Yargitay 11. HD.’de, 27.11.1987 T., 7744
E./6613 K. sayili ilaminda YK iiyeleri i¢in esas sdzlesmede ongoriilen kazang paylarinin
esas sozlesme degisikligi yapilarak artirabilecegi gibi indirilebilecegini, esas
sozlesmenin tanidig1 kazang payr Tlzerinde YK iyelerinin miiktesep hakki

bulunmadigini ve esas sozlesmede yapilan bu degisikligin geriye degil ileriye etkili

olacagini hiikiim altina almistir.

Halka acik olan AO’larda YK iiyelerinin kazang¢ paylar: ile ilgili diizenleme
SerPK md. 15 ile yapilmistir. Madde hiikmii geregince, YK iiyeleri ile memur,

*® TEOMAN Omer, Ticaret Hukuku Yargitay Kararlart Sempozyumu, Ankara, 13—14 Mayis 1994, 5.93.
T TEOMAN, Sempozyum, s.98.

8 IMREGUN Oguz, Anonim Ortaklikta Pay Sahibinin Kéar Pay1 Hakki, Omer Teoman’a 55. Yas Giinii
Armagam, Birinci Cilt, Istanbul 2002, 5.423.

7 K ARAYALCIN, Muhasebe Hukuku, s.140.

80 K ARAYALCIN, Muhasebe Hukuku, s.140.

81 pULASLI, Sirketler Hukuku, s.309.

82 pULASLI, Sirketler Hukuku, s.309.

8 ERIS, Anonim Sirketler, 5.793.
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miistahdem ve iscilere kardan pay dagitilabilmesi i¢in esas sOzlesmede hiikiim
bulunmasi sarttir. Yine aynt madde hilkmii geregince, yasa hikkmii ile ayrilmasi gereken
yedek akceler ve esas sozlesmede pay sahipleri igin belirlenen birinci temetti
ayrilmadikca bagka yedek akce ayrilmasina, ertesi yila kar aktarilmasina ve YK {iyeleri,
memur, miistahdem ve is¢ilere kardan pay dagitilmasina karar verilemeyecegi gibi,

belirlenen birinci temettli 6denmedikge bu kisilere kardan pay dagitilamaz.

HAAOQ’larda, halka ac¢ik olmayan AO’lardan farkli olarak YK {iyeleri ile
personele kar payr dagitilmasi konusunda GK’nin takdir yetkisi kaldirilmig olup, esas
sozlesmede hiikiim bulunmadigr siirece bu kisilere kar payr verilemeyecegi acikca
Vurgulanmlst1r484. Ancak, bu eksiklik esas s6zlesme hilkmii degistirilmek sureti ile

giderilebilecektir®®.

Tasarida YK {iyelerine verilecek kazang payr hususunda 6nemli bir degisiklik
yapilmamistir. Kazang paymin diizenlendigi md.511’de “YK tiyelerine kazang paylari,
sadece net kardan ve ancak kanuni yedek akce i¢in belirli ayrim yapildiktan ve pay
sahiplerine 6denmis sermayenin yiizde besi oraninda veya esas sozlesmede ongoriilen
daha yiiksek bir oranda kar payr dagitildiktan sonra verilebilir” denilerek, doktrinde
elestirilen ve tartisma konusu yapilan 6762 sayili Kanunun md. 466 ve 472'deki pay
sahiplerinin birinci kar payr oranindaki uyumsuzluk giderilmistir. Tasar1 md.519" un,
f.2, b., ¢, ile uyumlu olabilmesi i¢inde %4 liik oran %5’e ¢ikarilmigtir. Yine Tasar1 da,
YK tiyelerine verilecek kar paymnin kaynaginin ancak net kar oldugu agik bir bicimde

vurgulanmigtir.
D. Yénetim Kurulu Uyelerinin Huzur Hakki

TTK md.333 geregince, aksine esas mukavelede hiikiim olmadig: takdirde idare
meclisi azalarmna her toplant1 giinii igin bir iicret verilir. Ucret miktari esas mukavelede

tayin edilmemis ise umumi heyetge tayin olunur.

Huzur hakkimnin taninabilmesi i¢in, bunun aksine bir hilkkmiin esas s6zlesmeye
konulmamis olmasi gerekir, Esas s6zlesme bu konuda, hig¢ bir hiikiim koymadig: halde,

YK iiyeleri her toplanti i¢in bir iicret isteyebilirler, bu iicretin miktar1 GK tarafindan

8 K ARAYALCIN, Muhasebe Hukuku, s.140.
8 ERIS, Anonim Sirketler, s.793.
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saptanir. Ancak saptanan bu ticret miktar1 yine GK’ca degistirilebilir. Huzur hakki, YK
tiyelerinin pay sahibi sifatiyla talep edebilecekleri bir hak olmadigindan, GK’nin

degistirme kararina karsi itiraz edilemez*®.

GK, huzur hakki yerine veya onunla birlikte {icret verilmesini de
kararlastirabilir. Ancak esas s6zlesmede bu konuda bir hiikkiim olmadikga, YK iiyelerine
ticret olarak karin bir kisminin verilmesi olagan degildir (TTK md. 279, £.2, b.5 ve md.
472). Huzur hakkini kardan ayirmak gerekir. Kar degisken oldugu halde, huzur hakki
belirlidir; bu nedenle zararla kapatilan donemler i¢in de verilmek gerekir. Ancak, esas
sozlesmeyle zarar edilen donemler i¢in huzur hakki verilmeyecegi 6ngoriilebilir. Huzur
hakk: olarak 6denen iicretler, "genel giderler" hesabinda gosterilir ve boylece kar ve

zarar hesabina gegirilir*®’.

1. INTiFA SENETLERI
A. Genel Olarak

Kanunumuz, pay senetleri yaninda sermaye paymi temsil etmeyen kiymetli
evrak niteligini haiz diger senetlere de yer vermistir. Sahiplerine, pay sahiplerine 6zgii
haklar1 vermeksizin, kara tasfiye sonucundaki artiga katilma veya c¢ikarilacak yeni
paylar1 alma hakki saglayan senetler intifa senedi olarak tanimlanmakta olup, bu

senetler pay senetlerinden tamamen farkli bir nitelik tasimaktadir.

Intifa senetleri hukuki mahiyetleri itibari ile hisse senedi ile tahvil arasinda yer

488 \ie intifa hisse senedi,

alan bir anonim sirket hukuku miiessesi olarak tanimlanmakta
adi intifa senedi, kurucu senetleri ve nakit karsiligi intifa senetleri olmak iizere dort
¢esidi bulunmakta olup bu ¢alismada bu senetler kar pay1 ile sinirli olarak irdelenmeye

calisilacaktir.
B. Intifa Hisse Senedi

TTK md.402’de, GK’nin esas sozlesme geregince ya da esas soOzlesme

degistirilerek, “bedeli itfa olunan paylarin sahipleri lehine intifa senetleri ihdasina karar

* IMREGUN, Kara Ticareti., s.347-348; BILGIN, a.g.c., s.134.

“7 BILGIN, a.g.e, 5.134.

8 BIRSEL Mahmut Tevfik, Anonim Sirketlerde Sermaye Payim Temsil Etmeyen Senetler, BATIDER,
1966, S.4.,s.4; CEVIK Orhan Nuri, Anonim Sirketler, Ugiincii Kitap, Ankara bila tarih, s.137-138.
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verebilecegi yazilidir. Bu anlamdaki intifa senedi, sahiplerine biitiin tiyelik haklarini,
Ozellikle ortakligin yonetim ve denetimine istirak, GK’ya katilma ve oy kullanma
hakkin1 saglar. Ancak ortakligin tasfiyesi sonucunda, itfa yoluyla daha evvel kendilerine
O0denmis oldugu cihetle sermaye payr alamazlar; fakat tasfiye kazancimi diger bir
deyimle agik ve gizli yedek akgeler iizerindeki paylarini alirlar. Bunlar itibari degeri

olmayan hisse senetleri kategorisine dahildir*®.

Kurucular ya da bunlara benzer bir sebeple ortaklikla ilgili olanlar yararina
cikarilan intifa senetleri ise, ileride agiklanacagi iizere bu nitelikte degildir ve

sahiplerine tiyelik haklarmni, 6zellikle oy kullanma hakkini, vermezler*®

C. Adi intifa Senetleri

1. Genel Olarak

TTK md. 402 ve 403’te intifa senetleri diizenlenmis olup, adi intifa senedi intifa

senetlerinin ana tiiriinii olusturmaktadir*™*

. Intifa senetleri, sahiplerinin sermayeye
katilimlart s6z konusu olmadigindan ve dolayisiyla da sahibine pay sahipligi haklar
vermeyen, ancak sahibine sadece bazi mali haklar saglayan, kiymetli evrak niteliginde
belgelerdir*®®. Kanunumuza gére intifa senetleri, sahiplerine safi kara, tasfiye artigina
katilma veya yeni pay senetlerinden alma haklari saglarlar. Bu haklardan en 6nemlisi ve

uygulamada en ¢ok goriileni ise safi kara katilma hakkidir.

2. Yetkili Organ

Ortakligin intifa senedi ¢ikartabilmesi i¢in TTK md. 402 uyarinca GK’nin bu
konuda karar almasi ve ortaklik esas sozlesmesinde ortakligin intifa senedi

cikartabilecegi hususunun yer almasi gereklidir4g3.

Ortaklik esas sozlesmesinde
ortakligin intifa senedi ¢ikartabilecegine iliskin bir hiikkiim bulunmamasi halinde ise GK
esas sOzlesmeyi degistirmek suretiyle intifa senedi ¢ikartabilecektir. Ortaklik GK’nin
intifa senedi ¢ikartabilecegine iliskin yetkisi miinhasir yetki niteligi tasimakta olup bu

nedenle baska bir organin Kkarari ile 6rnegin YK karan ile ¢ikartilan intifa senetleri

8 BIRSEL, Kar, 102.

0 BiRSEL, Kar, 102; CEVIK, a.g.c., 5.145.

! TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.649.

%2 TEOMAN Omer, Anonim Ortaklikta intifa Senetleri, istanbul 1978, s.214; BILGIN, a.g.c., s.140.
98 CEVIK, a.g.e., 5.139.
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gecersizdir. Tekinalp®®, “ortaklik esas sozlesmesinde intifa senedi ¢ikartilabilecegine

iliskin  hiikkim bulunmayan hallerde, sadece GK Kkarart ile intifa senedi
cikartilamayacagini belirtmekle beraber, esas sozlesmede intifa senedi sahiplerine verilen
haklarin igerik ve kapsaminin belirli oldugu hallerde GK Kkararina ihtiyag olmaksizin esas
sOzlesme hiikiimlerine binaen dogrudan dogruya intifa senedi ihracin1” uygun

gormektedir.

Kanaatimizce de, Tekinalp’inde c¢ekimser bir sekilde belirtmis oldugu gibi GK
karari olmaksizin salt esas sozlesmeye dayanarak dogrudan dogruya intifa senedi
ihracina yiiriirliikte bulunan TTK sistemi izin vermemektedir. Bu nedenle intifa senetleri

ihracinda her haliikarda GK kararinin gerektigi kanaatindeyiz.

Tasarida, intifa senetleri, md. 502 ve 503’te diizenlenmistir. Tasar1 md. 502,
6762 sayili kanunun md.402’e, md.503 ise, 6762 sayili kanunun md.403’e karsilik
gelmektedir.

Tasariyla bu hususta getirilen ve karsimiza ¢ikan en Onemli yenilik, “bu
senetlere md.348 uygulanir” denilerek “kurucu menfaatlerini” diizenleyen maddeye atif
yapilmasidir (Tasari, md. 502). Tasart md. 502’de “bu senetlere” ifadesi ile kastedilen
Tasar1 md. 503’tin tabiriyle “net kara” katilma hakki taninan intifa senetleridir. “Bu
senetlere” ibaresi yerine “net kara katilma hakki taninan intifa senetlerine” ibaresinin

kullanilmasinin daha yerinde bir diizenleme olacagi kanaatindeyiz.

3. intifa Senedinden Yararlanabilecek Kisiler

TTK md.402 uyarinca, intifa senetleri bedeli itfa olunan paylarin sahipleri,
alacaklilar, kurucular veya bunlara benzer bir nedenle ortaklikla ilgili olan kisiler lehine
cikartilabilecektir. Anlasildigi tizere TTK, bedelsiz olan adi intifa senedinin, ortaklik ile
ilgili herhangi bir iligkisi olan kimseler i¢in onlar1 bir ¢esit tatmin etmek amaciyla
cikariimasi diisiincesinden hareket etmistir*®®. Kuruculara ve diger kimselere verilen
intifa senetleri arasindaki tek fark ise, kurucu intifa senetlerine verilecek mali haklarin
sinirlandirilmis olmasidir. Kurucu intifa senetleri boliimiinde ayrintili bir bi¢imde

aciklanacagi lizere, adi intifa senetlerinin aksine kurucularin kar payi, safi kardan kanuni

% TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.650.
% TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, 5.650; CEVIK, a.g.e., 5.139-140; DOMANIC Hayri,
Kiymetli Evrak Hukuku, Istanbul 1975, 5.707-708.
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yedek akce ve pay sahiplerine dagitilan %5 oraninda kar pay:r ayrildiktan sonra kalanin
ancak 9%10°dur*®. Diger ¢esit intifa senetlerinde ise boyle bir kisitlama

bulunmamaktadir.

4. intifa Senedinin Sahibine Verdigi Haklar

Intifa senedi, sahiplerine safi kazanca veya tasfiye bakiyesine katilma veyahut da

497

yeni ¢ikarilacak hisse senetlerini alma gibi mali nitelikte haklar saglar™'.Buna karsin

intifa senedi, sahiplerine, pay sahipligine bagl yonetim haklar1 yani oy kullanma, iptal

davas1 acabilme, yonetim ve denetleme hakki ile hazirlik devresi gibi haklar saglamaz*®.

TTK sisteminden de anlasilacag1 {izere, intifa senedi sahiplerine belirtilen

haklarindan biri veya birkac1 taniabilecegi gibi haklarin tiimii de tannabilecektir*®.

Intifa senedi sahiplerine sadece yasada belirtilen haklarla ilgili mali haklar
taninabilir. Diger bir anlatimla, intifa senedi sahiplerine taninabilecek haklar tahdidi
olarak sayillmis olup bu haklarin yorum veya bagka bir yolla genisletilmesi miimkiin

bulunmamaktadir®®.

a. Safi Kazanca Katilma

TTK md. 403’te intifa senedi sahiplerine safi kazanca katilabilme hakkinin
taninabilecegi hiikiim altina alinmig olmasina ragmen, bu hakka katilmanin hangi oranda

ve hangi sekilde olacag: belirtilmemistir>®*,

Intifa senedi sahiplerinin de kirdan pay alabilmeleri igin ortakligin kar elde
etmesi ve ortaklik GK’nin bu karin dagitimina karar vermis olmasi gerekmektedir5°2.
Ancak, intifa senedi sahiplerinin, ortaklik GK’nin hi¢ kar dagitmama veya eksik kar
dagitim hallerinde pay sahiplerinin sahip oldugu GK Kararmin iptalini isteme haklari
bulunmamakla birlikte, YK iiyeleri aleyhine TTK md.336 geregince sorumluluk davasi

acabilme haklar1 saklidir.

8 BILGIN, a.g.e., s.141.

7 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.651; BIRSEL, Kar, 5.95; BILGIN, a.g.e.,

s.141; CEVIK, a.g.e., s.140; DOMANIC, Kiymetli Evrak, s.708; IMREGUN, Kara Ticareti, s.421-422;
BAHTIYAR Mehmet, Ortakliklar Hukuku, Istanbul 2006, s.188.

% TEOMAN, Intifa Senetleri, s.214.

*° TEOMAN, Intifa Senetleri, s.215; BIRSEL, Kar, .96.

S0 IMREGUN, AO., 5.422; CEVIK, a.g.e., 5.140.

91 TEOMAN, Intifa Senetleri, s.215.

%2 TEOMAN, intifa Senetleri, s.236.
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Intifa senedi sahipleri ile ortaklik arasindaki iliski sozlesmesel™® bir iliski
oldugundan sozlesme serbestisi geregince bunlarin safi kardan alacaklar1 payin oraninin
serbestge Kararlastirilabilecegi diistiniiliinebilinirse de, ortaklik karmin tamaminin pay
sahiplerinin pay sahipligini manasiz kilacak bir bigimde intifa senedi sahiplerine

birakilmasi kabul edilemeyecek bir ¢oziimdiir’®.

TTK'ya gore, intifa senedi sahipleri, ancak pay sahiplerine belirli bir oranda
kar pay1 ayrildiktan sonra ikinci kardan pay alabileceklerdir. Zira, ddenmis sermayenin
%S5'i nispetinde pay sahiplerine O6denecek birinci kar payir lizerinde, intifa senedi
sahiplerinin sermayede paylar1 olmadigi igin (KiS'ler bundan miistesnadir) higbir hak
iddia edemezler™®. O halde, esas sozlesmede yada intifa senedi ¢ikartilmasina iliskin
GK kararinda intifa senedi sahiplerinin ikinci dagitimdan hangi oranda faydalanacaklar
belli edilmelidir®®. Birsel’in®® de, belirtmis oldugu ve bizimde katildigimiz goriise
gore, kurucu intifa senetlerinde ongoriilmiis oldugu gibi diger intifa senetlerinin hangi

oranda kara katilacaklarinin yeni TTK Tasarisinda belirli edilmesi faydali olacaktir.

b. Tasfiye Neticesine Katilma

Intifa senetleri sahiplerine ortakligin infisah1 halinde tasfiye bakiyesine yine esas
mukavele ile tespit edilecek bir oran dahilinde katilim hakki taninabilir. Tasfiye
bakiyesine katilimin hangi oranda ve sekilde yapilacagi hususu kanunda
agiklanmamustir®®®. Bununla beraber bu oranin sermaye koymus pay sahiplerinin haklari
g6z oniinde tutularak esas sdzlesmede tespit edilmesi uygun olacaktir. Intifa senetlerine
dagitim, tasfiye sonunda alacaklilarin alacaklar1 6dendikten ve pay sahiplerinin pay

bedelleri iade olunduktan sonra yapilir®,

%08 BERZEK Ayse Nur, Anonim Ortaklikta Pay Uzerinde Intifa Hakki Sahibinin Oy Hakki ve Oy
Hakkina Bagli Diger Haklar, AUEHFD, 2002, C.VIL, S.1-4, s.226.

%04 AKBILEK, a.g.t., 5.175

%05 BIRSEL, Kar, 5.100; CEVIK, a.g.e., s.141.

506 BIRSEL, Kar, s.100.

07 BIRSEL, Kar, 5.100; Benzer goriis i¢in, bkz., AKBILEK, a.g.t., 5.176.

508 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, 5.653-654; TEOMAN, Intifa Senetleri 243; CEVIK,
a.g.e, s.141.

9 CEVIiK,a.ge., s.141.
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c. Bedelsiz Pay Satin Almada Oncelik

Intifa senedi sahiplerine, ortaklik esas sdzlesmesiyle yeni ¢ikarilacak paylari satin

alma hakki da taninabilir®*®

. Bu hak intifa senetlerinde belirtilecek bir sermaye artirimi
icin taninabilecegi gibi senet sahiplerine istedigi artinmlardan birinde hakkini
kullanmak imkanin1 da bahsedebilir. Ancak, ikinci sikkin gergeklesebilmesi i¢in intifa
senedi sahiplerinden hangi artirirmda haklarini kullanacaklarint GK toplantisindan belli

bir siire once bildirmelerinin istenmesi gereklidir®.

D. Kurucu intifa Senetleri

1. Genel Olarak

Kurucu intifa senetleri ilk olarak Siiveys Kanali Ortakligiin esas sozlesmesiyle,
ortakligin kurulusunu kolaylastiran Misirli ve Fransiz resmi makamlari ile kuruculari
odiillendirmek i¢in cikarilmistirr'?. Baslangicta kurulus esnasindaki hizmet ve
yardimlar1 6diillendirmek amacini giiden bu tiir senetler sonralar1 ¢esitli sebepler i¢in

cikarilmaya baslanmis ve genel anlamda intifa senetleri ortaya glkm1$t1r513.

TTK’nin saglanabilecek hususi menfaatler baslikli md.298’e gore, “Kurucularin
sirketi kurduklar1 sirada sarf ettikleri emege karsilik olarak para ve bedelsiz hisse
senedi almak gibi bir suretle sirket sermayesinin azalmasini mucip olacak bir menfaatin
kendilerine tahsisi hakkinda esas mukaveleye dercedecekleri sartlar hiikiimsiizdiir.
Ancak hasil olan kazanctan md. 466, f.1°de yazili yedek akge ile pay sahipleri i¢in %5
kar pay1 ayrildiktan sonra kalanin onda birini kendilerine tahsis edebilirler. Kuruculara

zikri gegen menfaatler i¢in verilecek senetlerin nama yazili olmasi lazimdir.”

TTK md. 402, f.1 de, GK’nin esas mukavele geregince veya esas mukaveleyi
degistirerek kurucular ve diger kisiler lehine intifa senedi ¢ikarilabilecegi hiikiim altina
alinmis iken, f.2’de ise, kurucular lehine intifa senedi ¢ikartilabilmesi i¢in bu hiikmiin
mutlaka ilk esas sozlesmede yer almasi mecburiyeti kabul edilmistir. Yani AO’lar
diger intifa senetlerinden farkli olarak esas sozlesme degisikligi ile kurucu intifa

senetleri ¢ikartamazlar.

510 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.654; CEVIK, a.g.e., s.141.
S TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, 5.654.

*12 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.648; BIRSEL, Kar, s.101.
B3 BIRSEL, Kar, 5.101; BILGIN, a.g.e., s.138.
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Bu baglamda kurucu intifa senetlerini, niteligi itibari ile kuruculara ortaklik
karmmdan pay alma hakkini veren kiymetli evrak niteligindeki senetler olarak

tammlayabiliriz514.

2. Kurucu Intifa Senetlerinin Kardan Yararlanma Haklar1 ve Bu Hakkin
Oram

Yukarida da belirttigimiz tizere, TTK md. 298 hiikmii ile kanun koyucu hig¢bir
tereddiide yol agmayacak bicimde kurucu intifa senetleri sahiplerinin kar payini, yedek
akce ve pay sahipleri i¢in %5 kar pay: ayrildiktan sonra kalanin onda biri ile sinirlamig
bulunmaktadir. Kanaatimizce, pay sahiplerinin kar payr haklarimi korumaya yonelik
olan ve kurucular tarafindan kétiiye kullanima agik olan bu diizenleme ile kurucularin
kar paylarimin sinirlandirilmast oldukga yerinde olmustur. Ortaklik bu smirlama

icerisinde kalmak kaydi ile esas sdzlesmede kurucularina intifa senedi verebilecektir.

HAAO?’larda ise, kuruculara kardan pay verilecegine iliskin SerPK md.15°te
acik bir diizenleme olmamakla birlikte SerPK md.2, f.son geregince SerPK’da hiikiim
bulunmayan hallerde bu kanuna gore, daha lehe olan TTK hiikiimlerinin uygulanacaktir.
Bu kapsamda kurucularin kar payi, SerPK md.15 geregince ortaklik karindan vergi ve
kanuni yedek akgeler disiiriildiikten ve pay sahipleri i¢in dagitilmasi kararlastirilan
asgari kar payindan sonra kalanin onda biri olacaktir. Yargitay, HAAO’larda TTK md.
298’i uygulamamakta, diisiilmesi gerekli miktar olarak SPK’nin belirledigi ilk

temettiiyii esas almaktadir™™.

3. Kurucu intifa Senetleri Sahiplerinin Kirdan Yararlanma Oraninin i1k
Sermaye Miktari ile Sinirhi Olup Olmadigi Sorunu

Kurucu intifa senedi sahiplerinin kardan pay alma haklarinin ilk esas sermaye
tutar1 ile sinirh olup olmadigi hususu Tiirk doktrininde oldukga tartigmali bir husustur.
Calismamizin bu boliimiinde ayrintili bir bicimde aciklanmaga calisilacag: iizere,
doktrinde kimi yazarlar kurucularin kar payr haklarinin ilk esas sermaye ile sinirh
oldugunu savunmus, kimi yazarlar ise, bu hakkin ilk esas sermaye ile sinirlt olmadigim

savunmuglardir.

M4 BILGIN, a.g.e., 5.139.
>3 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.601.
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Kurucu intifa senedi sahiplerinin kardan pay alma haklarinin ilk esas sermaye
tutari ile siirli oldugu gériisii Tiirk doktrininde hakim olan goriistiir. Tekinalp’e™® gére,
“kurucu intifa senedi sahiplerinin kéardan istifade haklar1 ilk sermaye miktar1 ile
smirlidir”. Yazara gore, “ayni ilke esas sermaye artirimlarinda ¢ikartilan intifa senetleri

icinde uygulanacaktir”.

Domani¢®’, “kurucu intifa senetlerinin kurulus hizmetlerinden kaynaklandigmi,
hakla hizmet arasinda bir nedensellik bagi bulundugunu, hizmetler gibi bunun
karsihiginin da ortakligin kurulus sermayesi ile saglanan kazangla sinirli oldugunu,
karsilikli borglar doguran sozlesmelerde edimler arasinda illiyet ve denge olmasi
gerektigini, kurucularin sermaye artirimlarinda sézlesmenin tarafi dahi olmadiklarini,
her sermaye artirimi sirasinda olusturulan kurucu haklari, kendi devrelerinin sermayesi

ile sinirh kér paylarina sahip oldugunu” ifade etmistir.

Ulgen™® ise, “kuruculara kir payindan kir payr verilmesinin, kir paymimn
O0denmis sermayeye gore, verilmesi kuralinin bir istisnast oldugunu, istisnalarin ise
yalnizca ongoriildiikleri alanla sinirli olarak dar yorumlanmas: gerektigini, bu nedenle
kuruculara verilecek kar paymin kurulus sermayesi ile smirli olmasi gerektigini
belirtmis ve bunun aksini kabul etmenin ortakliga yeni sermaye getirenlerin haklarina
tecaviiz niteliginde oldugunu” belirtmistir. Yine yazara gore, “kurucu intifa senetlerinin
ilk kurulus sermayesi ile sinirli olmadiginin kabul edilmesi, ortakligin geleceginin ilk

kuruculara ipotek edildigi” anlamia gelir.

Kurucu intifa senedi sahiplerinin kardan pay alma haklarinin ilk esas sermaye
tutar1 ile siurh olmadigim savunan imregiin’e™® gore, “kuruculara TTK md.298
uyarinca ortaklik kazancindan ¢ikar saglayan intifa hakki, ortakliga koydugu sermaye
karsilig1 degil ortakligin kurulmasindaki hizmeti i¢in verilmistir. Artik ortaklik ileride
ne kadar biiyiirse biiyiisiin ve sermayesini ne kadar artirirsa artirsin kurucu intifa senedi
sahipleri ortakligin kurulusunu sagladiklari igin ortakligin tiim kazancindan sézlesmede

ongoriilen oranda pay alir”.

518 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.648.

S DOMANIC, Kiymetli Evrak, s.717.

S8 JLGEN Hiiseyin, Anonim Ortakliklarda Kurucu Intifa Senetlerinin Ik Kurulus Sermayesi ile Smirli
Olup Olmadig1 Sorunu, Tk. Mal. Der., C.31, S.8, Kasim 1984, s.313-323.

*¥ IMREGUN, AO., 5.389-390; IMREGUN, Kara Ticareti, 5.426.
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Kurucu intifa senedi sahiplerinin kardan pay alma haklarinin ilk esas sermaye
tutari ile sl olmadigini savunan diger bir yazar olan Teoman’a®®® gore de, “TTK da
hukuki niteligi intifa senetleri olan kurucu intifa senetlerinin kar pay1 alma hakkinin ilk
sermaye orani ile sinirli oldugunu gosteren higbir aciklik yoktur. Yazar, kurucu intifa
senetleri pay sahibi olmadiklarindan sermayeye katilma oranina goére, kardan pay alma
ilkesi bunlar hakkinda uygulanamayacagini, ayrica imtiyazli paylar olusturarak sirket
karindan oOncelikle daha fazla pay almak olanagina sahip olan bu kisilerin kendi
lehlerine kar pay1 orani yasa tarafindan kisitlanmis intifa senedi ¢ikarmalar1 halinde kar
payinin bir de ilk esas sermaye tutari ile sinirlt oldugunu ileri siirmenin hi¢bir gerekgesi

olmadigini” ileri siirmektedir.

Moroglu®?! da, “Yargitay 11. HD.’nin 1976 yilindan bu tarafa, esas sézlesme ile
aksi 6ngoriilmiis olmadikca, kurucu intifa hakk: sahiplerinin kar pay: talep haklarinin
ilke olarak kurulus sermayesine diisecek kar payi ile sinirli oldugunu, esas sozlesme ile
de bu sekilde smirlanabilecegini, kurucularin daha sonra artirilmis olan sermayeye
diisen safi kardan yararlanamayacagima iligskin ictihatlarin1 siddetle elestirmekte ve
kurucu intifa hakki sahiplerinin kar pay: talep haklarmin artirilmis sermaye iizerinden

hesaplanmas1 gerektigini” ileri siirmektedir.

Tasarmin TTK md.298’e paralel hiikiimler igeren kurucu menfaatleri baslikli
md.348, f.1 geregince, “Kuruculara, sirketi kurduklar1 sirada harcadiklar1 emege karsilik
olarak para ve bedelsiz pay senedi vermek gibi, sirket sermayesinin azalmasi sonucunu
doguracak bir menfaatin taninmasina iligkin esas sozlesme hiikiimleri gecgersizdir.
Ancak, dagitilabilir kardan md.519, f.1°de, yazili yedek akge ile paysahipleri i¢in yiizde
bes kar payr ayrildiktan sonra kalanin onda biri, bu hakkin esas sozlesmede ilk defa

522 Tasarida

Ongoriildiigii tarihteki sermaye dikkate alinmaksizin, kuruculara 6denir
“mevcut sermaye” ibaresi kullanilarak, kurucu intifa senetlerinin ¢ikarildiklar tarihteki
sermaye dikkate alinmaksizin kardan yararlanmalar1 istenilmistir. Dolayisiyla 6762

sayili kanundaki tartigmalar1 ve problemleri sona erdirecek agik bir diizenleme

520 TEOMAN Omer, Kurucu Intifa Senedi Sahiplerinin Kardan Pay Alma Haklarimin ilk Esas Sermaye
Tutari ile Sinirli Olup Olmadigi Sorunu, Ticaret Hukuku ve Yargitay Kararlari Sempozyumu, BATIDER,
VII, 11-12 Mayis 1990, s.81-101.

52 MOROGLU Erdogan, Makaleler I, Kurucu intifa Hakki Sahiplerinin Kar Pay1 Talep Haklar1 ve
Yargitay Kararlari, Istanbul 2006, 5.328-337.

*2 (http://www2.tomm.gov.tr/d23/1/1-0324.pdf)
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getirilmistir. Bununla birlikte, Tasar1 da yapilan bir bagka degisiklikle, kurucu intifa

senetlerinin emre ve hamiline yazili olarak ¢ikarilabilecegi diizenlenmistir.

4. Kurucularin Kar Paylarimn Muacceliyet Tarihi, Dava Haklar1 ve
Zamanasimi Sorunlari

Kurucu intifa senedi sahipleri, ortakliga karsi sarta bagh alacakli tig¢iincii kisi,
sozlesmesel hak sahibi durumunda olduklarindan, bunlarin kar payr haklarinin muaccel
olmas igin ortakligin kér elde ettiginin tespit edilmesi gerekli ve yeterlidir"®. Bu
bakimdan muacceliyet zamani bilango ve kar ve zarar hesabinin GK tarafindan
onaylandig tarihtir. Kurucu intifa senedi sahiplerinin kar paylarinin muaccel olmasi i¢in
pay sahiplerininkine paralel olarak ayrica GK tarafindan kar dagitim karari verilmesi

gerekmez®%,

Kurulus esas sozlesmesinde kurucu intifa hakki sahiplerinin kar paylart orani
diizenlenmemis ve GK’nin kararina birakilmigsa, muacceliyet tarihi GK’nin belirledigi

tarinhtir®®,

Kurucu intifa senedi sahiplerinin, kurulus esas s6zlesmesinden kaynaklanan kar
paymin ortaklik tarafindan ihlali halinde ortaklik GK Kararlarina karsi iptal davasi
acabilecegi gibi, kar payinin eksik 6denmesi veya hi¢ 6denmemesinden dolay1 ortakliga
kars1 alacak davasi acabilecek ve hatta icra takibinde bulunabilecektir. YK iiyeleri ve
denet¢iler kasten veya ihmal ile kar paylarinin 6denmemesinden ve bagka bir sekilde
kuruculara vermis olduklar1 zarardan da ayrica sorumlu olacaklar, bundan dolay1

aleyhlerine sorumluluk davasi acilabilecektir.

Kurucu intifa hakki sahiplerinin kar payr hakkinin zamanagimu siiresi, bu kisiler
ortaklikta pay sahibi olmadiklarindan dolayr ortaklikla pay sahibi arasinda uygulanan
zamanagimi siiresi belirleyen BK md.126, f4 degil, BK. md.125’teki 10 yillik

526

siredir™”. Zamanasimi siiresi de yukarida da belirtilmis oldugu {izere alacagin

muacceliyet tarihinden itibaren baglayacaktir.

52 AKBILEK, a.g.t, 5.188.

24 MOROGLU, Kar Pay1 Hakki, s.343.
%2 MOROGLU, Kar Pay1 Hakki, s.343.
%26 MOROGLU, Kar Pay1 Hakki, s.348.
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E. Katilma intifa Senetleri

1. Genel Olarak

Katilma senetleri, nakit karsiliginda ¢ikarilmis olan intifa senetleri olup, bu
senetler 1960 yilindan bu tarafa Isvigre’de biiyiik yaygmlik kazanmis ve énemli bir

finansman arac1 haline gelmistir®®’.

KiS’ler, AO’larin nakit karsilifi satilmak {izere, ortaklik haklarina sahip
olmaksizin kirdan pay alma, tasfiye bakiyesinden yararlanma, yeni pay alma ve bu
Teblig'de belirlenen olanaklarin bir boliimiinden veya tamamindan yararlanma haklarini

saglayan senetlerdir.(Teblig**®, md.4, f.1)

KIS izahnamesi satis gerceklestigi taktirde, ortaklik ile KIS sahipleri arasinda
diizenlenmis bir s6zlesmedir. KIS esas sozlesmede hiikiim bulunmak sart1 ile siiresiz

olarak ¢ikarilabilir.

Ortakliklarin ¢ikarabilecekleri KIS tutari, 6denmis sermayeleri ve yedek akgeleri
toplamindan ¢ok, bu toplamin altida birinden az olamaz; bu oranlar i¢inde kalmak

kosuluyla asgari ve azami oranlarin esas sdzlesmede gosterilmesi zorunludur (Teblig,

md.5, f.1).

Kurul, bu hadler i¢inde kalmak kosulu ile ortakligin varliklarinin yapisini, 6z ve

yabanci kaynak ve karlilik durumunu ve talebi g6z 6niinde bulundurarak, ihrag¢ tutarini

belirler (Teblig, md.5, £.2).

Yurt disinda déviz karsiigi satilmak {izere KIS cikarilmasma Maliye
Bakanlhiginca muvafakat edilmesi halinde, basvuru iizerine KIS ¢ikariimasinin kosullar:

ve satis sartlari, Kurul tarafindan belirlenir (Teblig, md.5, £.3).

KIS karsilign saglanan meblag, bilangoda, sermaye kaleminin altinda ayrica

gosterilir(Teblig, md.5, f.4).

KIS, belirlenen azami ve asgari oranlar iginde kalinarak miiteaddit tertipler

halinde ihrag edilebilir(Teblig, md.5, £.5) .

527 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, 5.655.
%28 SPK, Seri I1I. No: 10 sayili Katilma Intifa Senetleri ihracina iliskin Esaslar Tebligi”, 14.07.1992
Tarihli ve 21284 sayili Miikerrer Resmi Gazetede yayimlanmistir.
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KIS bir kiymetli evrak olup nama veya hamiline diizenlenebilir. Misli esya
niteligine sahip olacak sekilde ihra¢ edildigi taktirde donemsel iirlin sagladigi, uzun

vadeli oldugu ve devali yatirimlara hizmet ettigi i¢in menkul kiymet grubuna da girerszg.

KIS, iizerinde nominal deger yazili olarak ¢ikarilir. KiS'in nominal degeri,
1000 lira ve katlar1 seklinde, serbestce belirlenir. KIS, esas sozlesmede hiikiim
bulunmak kaydiyla primli olarak ¢ikarilabilir. KiS'e tanmacak tiim haklarla, hisse

senetleri ile KIS arasindaki iliskiler izahnamede gosterilir(Teblig md.6).

TTK md. 402, f3 uyarinca, intifa senedi sahipleri TTK md.429-432
hiikiimlerine bagl bir heyet olustururlar. Her tertip KIS sahipleri kendi aralarinda ayr
bir GK olusturup bu GK’lar TTK md.429 ve md.432 hiikmiine tabi olacaklardir.

2. KIS Sahiplerinin Haklar

Teblig’in “KIS Ihrac1” baslikli, md.4’te agikea belirtildigi iizere, KIS sahiplerine
kardan pay alma, tasfiye bakiyesinden yararlanma, yeni pay alma, bilgi alma ve
Tebligde belirlenen olanaklarin bir bolimiinden veya tamamindan yararlanma hakki

tan1r530.

KIS c¢ikaracak ortakliklar, KIS sahiplerinin korunmasi ve halki aydinlatma
ilkeleri agisindan, esas s6zlesmelerinde asagida sayilan hususlardaki tercihlerini belirten

hiikiimlere yer verirler™";

a) Ortaklik yedek akgelerinden dagitim yapildig: takdirde veya yedek akgelerin
sermayeye kaydedilmesi halinde, ihracindan sonra birikmis yedek akgelerden KiS'e de

ayni sartlarla pay verilmesi,

b) Yasalarla yeniden degerlendirmeye imkan verildigi takdirde, ihracindan sonra

birikmis mal varligindan KiS'in de hisse senedi gibi yararlanabilmesindeki kosullar,

¢) KIS sermayesi yeni olarak tesekkiil ettirilirken, KIS satin almak isteyen hisse

senedi sahiplerine, satin almada 6ncelik taninabilecegi,

529 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, 5.656.
%0 JNAL Oguz, Kiirsat, Katilma intifa Senetleri, BATIDER, 1998, C.XIX, S.3, s.82.
%31 Teblig, md.7.
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d) Daha sonraki KIS ihraglarinda, yeni KiS satin almada, hisse senedi sahipleri

ile KIS sahiplerine oransal olarak iktisap imkani verilecegi,

e) Sermaye ile KIS sermayesi ayn1 zamanda artirildig1 takdirde, ortaklara sadece
sermayeye, KIS sahiplerine ise sadece KIS sermayesine katilmada oncelikle riichan

hakk1 taninacagi,

f) Ortaklik sermayesi ile KIS sermayesi tek basina veya digerine oranla daha
fazla olarak, artirilirsa, ortaklar ve KIS sahiplerinin riighan haklarinin eski oranlar

korunacak sekilde diizenlenecegi,

g) KiS'e tahvilleri ve hisse senedi ile degistirilebilir tahvilleri satin almada

riichan hakki taninabilecegi.

Yukarida da belirtmis oldugumuz iizere, Teblig md.14’te, KIS sahiplerinin
tasfiye bakiyesinden yararlanabilecegi belirtilmis ancak bu yararlanmanin sekil ve
sartlart ayrintili bir bigimde diizenlenmemis, sadece bu katilmanin kosullarinin izah

namede belirtilecegi hiikiim altina alinmistir.

Teblig md.16°da ise, KIS sahiplerinin bilgi alma hakki tanimlanmustir. Teblig
hiikmii geregince, ortaklara, ortaklikla ilgili olarak TTK md.362 uyarinca, verilen
bilgilerin KIS sahiplerine de verilmesi zorunludur. Ortaklik GK’na davet ve toplanti
giindemi, KIS'in halka arzinda belirlenmis gazetelerin Tiirkiye niishalarinda yayrmlanir
ve bu ilanlarda, bilango, kar ve zarar hesabi ile yonetim ve denetleme kurullart
raporlarinin ve GK Kkararlarinin KIS sahiplerinin incelemesine agik tutuldugu belirtilir.

KIS sahiplerinin bilgi alma haklari ise izahnamede agikga gosterilir.

3. KIS Sahiplerinin Kar Pay1 Hakki

Teblig md. 13’e gore, KIS sahiplerine kar dagitimi asagidaki esaslara uyulmak

kosulu ile esas s6zlesmede diizenlenir.

i-Once, 6denmis ortaklik sermayesi ile ddenmis KIS sermayesinin toplami

icinde KIS sermayesinin toplam sermayeye olan orani bulunur.

ii-Vergi ve birinci kanuni yedek akce diisiildiikten sonra kalan dagitilabilir kar

icinde, yukaridaki orana gore, KIS sahiplerine diisen kar pay1 saptanir.
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iii-KIS ortaklarma, bu sekilde ayrilan kdrdan Kanun'un 15 inci maddesine gore,

Kurul'ca saptanmis olan oran ve miktarda birinci temettii tutarmnda KiS kar pay1 6denir.

iv-KIS ortag1 olanlara birinci temettii ek olarak saglanabilecek diger menfaatler

esas sozlesmede diizenlenir.

v-Bilangonun GK’ca onaylanmasi, ortaklig1 otomatik olarak, KiS'ler acisindan
karm dagitim yiikiimliiliigii altma sokar. KIS kir payinm en geg, hesap dénemini

izleyen 9 ay i¢inde 6denmesi gerekir.

Tebligin son fikrasi ile getirilen diizenleme ile bilangonun GK’ca onaylanmasi
KIS sahipleri agisindan kar paylarini otomatik olarak alacak hakkina déniistiirmiistiir.
Kanaatimizce pay sahipleri i¢in dahi kar pay1 verilebilmesi i¢in GK karari gerekirken
pay sahiplerinden daha dar haklara sahip olan KIS sahipleri igin bir teblig hiikmii ile
GK kararmin gerekmediginin kabul edilerek KIS sahipleri ile pay sahipleri arasinda
esitsizlik yaratilmasi izahtan varestedir. Bu nedenle SPK, Seri: IV, No: 27 sayili
Sermaye Piyasast Kanununa tabi olan HAAO’larin temettii ve temettli avansi
dagitiminda uyacaklar1 esaslar hakkinda teblig md. 8/2°% hiikmii ile geliski igerisinde
bulunan Seri: 111, No: 10 sayili Katilma intifa Senetleri Thracina Iliskin Esaslar Teblig
md.13/son hiikkmii, SPK tarafindan birbiri ile uyumlu olacak sekilde degistirilmelidir.

Teoman®*®, KiS’i diizenleyen tebligin uygulamada KiS’lerin satilmasini
olanaksizlastiracagini, zira tipki AOta pay sahibi olan bir kisi gibi ortaklia belirli bir
tutarda para yatiran bunun karsilifinda ancak ortakligin kar elde etmesi kosuluna bagh
olarak kar alabilen ve ortakligin yonetimine katilma hakki olmayan KIS sahibinin bu
menkul kiymete sahip olmasmin hi¢bir karliligi bulunmadigmi bu durumunda

yatirimcilari tahvil ya da hisse senedi almaya yonelttigini bu nedenle ve kanaatimizce de

%32 Belirtilen Teblig hitkkmiine gore, “Yasa hitkmii ile ayrilmasi gereken yedek akgeler ayrilmadikea, esas

sozlesmede pay sahipleri i¢in belirlenen birinci temettii ve OYHS sahipleri i¢in belirlenen kar payi
nakden ve/veya hisse senedi bi¢ciminde dagitilmadik¢a; baska yedek akce ayrilmasina, ertesi yila kar
aktarilmasina ve temettii dagitiminda imtiyazli pay sahiplerine, katilma, kurucu ve adi intifa senedi
sahiplerine, yonetim kurulu iiyeleri ile memur, miistahdem ve iscilere, ¢esitli amaglarla kurulmusg olan
vakiflara ve bu gibi kisi ve/veya kurumlara kar pay1 dagitilmasina karar verilemez.”

583 TEOMAN Omer, Sermaye Piyasasi Kurulunun Tebligine Gore Katilma Senetleri, k. Mal. Der., Nisan
1984, C.XXXIl, S.1., s.24.
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yerinde goriildiigii iizere KIS sahiplerine karda belirli bir oranda imtiyaz tanmmasi

gerektigini ileri stirmiistiir.
IV. KARA KATILMA HAKKI VEREN TAHVIiLLER
A. Tahvil Senetleri

TTK md.420 hiikkmiine gore, "AQO’larin 6diing para bulmak igin itibari
kiymetleri esit ve ibareleri ayni olmak ftzere ¢ikardiklari bor¢ senetlerine tahvil
denir’®**." Yasa metninden de anlasilacag iizere, tahviller AO’larin bor¢ para temini
suretiyle kredi ihtiyaglarin1 tatmin amaciyla seri halde ¢ikardiklari borg senetleridir. Bu
bakimdan ortakligin miinferit sahis ve kuruluglara verdigi borg¢ senetleri tahvil degildir.

Tekinalp'e®®

gore, “tahvil, kanuni tarifte belirtilen 6zelliklerin yaninda, sadece AO’larin
cikarabildigi ve bir biitiinliik gosteren ortaklik borcunun bir kismini olusturan kiymetli
evrak niteligindeki senedin adidir”. Domani¢>? ise, “tahvil, "kendisi ve ¢ikarilmasi
kanuni sekil sartlarma tabii kiymetli evrak niteliginde, esit bor¢ ve haklar1 temsil eden
bir para borcu senedi" olarak tarif etmektedir. Tahviller esas itibariyle, ortakliklarin
ihtiya¢c duyduklar1 borg para temini igin ¢ikardiklart para borcu senetleri oldugundan
paradan baska bor¢ ve alacaklar i¢in tahvil diizenlenemez ve bu 6zellik tahvilleri; mal
ve hizmet karsilig1 verilen adi ve kiymetli evrak niteligindeki para borcu senetlerinden

ayirir-’.

Tahvil, 6zel hukuk tiizel kisileri arasinda sadece AQ’lar tarafindan ¢ikarabilir.
Gergek kisiler ise tahvil ¢ikaramayacaklardir. Buna karsilik Unal®®, “mevcut hukuk
sistemi igerisinde tahvillerin sadece AQO’lar tarafindan ¢ikarilabilecegini belirtilmekle
beraber yasalarda sermayesi paylara boliinmiis AO’larin tahvil ¢ikarmasini engelleyen

bir hitkkmiin de bulunmadigin1” ifade etmektedir.

53 ACAR Serdar, Tiirkiye’de Anonim Sirket Tahvilleri Uzerine Bazi Diisiinceler, Legal Hukuk Dergisi,
Kasim 2008, Y.6., S.71, 5.3695.

5% TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, 5.612-613.

5% DOMANIC, Kiymetli Evrak, s.644; DOMANIC Hayri Tahvil Senetleri, BATIDER, 1973, C.VII,
5.313.

5" DOMANIC, Kiymetli Evrak, s.643; DOMANIC, Tahvil, s.644; UNAL Oguz Kiirsat, SPK.ve TK.’nda
Tahviller, GUHFD, Haziran-Aralik 2003, C.VIL., S.1-2., 5.3

¥ UNAL, Tahviller, s.5.
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Tanimindan da anlasilacagi iizere tahvilin temeli bir borg iliskisi daha dogrusu
odiing sdzlesmesidir. Odiinciin borclusu ortaklik, alacaklisi ise, tahvil sahipleridir539.
Bu borglanma ile her tahvil sahibi bir biitiinliikk gosteren AO borcunun tahvilin itibari
degeri oraninda alacaklis1 olmakta ve bu alacagi da kiymetli evrak niteligindeki tahvile

baglanmaktadir.

Tahviller, hisse senetlerine benzemekle birlikte, “ortaklikta pay1” degil
“ortaklikta bir alacagl” temsil etmeleri nedeni ile hisse senetlerinden farklilik

gésterirler54o. Bu nedenle de tahvil sahipleri, alacaklarini pay sahiplerine yapilacak

temettiiden dahi once alirlar(TTK md.457).

Ortaklik tahvil ile birlikte tahvilde yazili degerleri ve faizi 6deme borcu altina
girmistir. Ortaklik islerinin iyi gitmedigi ve kar elde edemedigi durumlarda dahi, tahvil
sahipleri faizlerini ve vadede de anaparalarini alacaktir. Tahvil sahipleri bu agidan
bakildiginda pay sahiplerine gore, daha iyi durumda gibi goriiniiyorlarsa da, bunlar pay
sahibinin sahip oldugu haklardan mahrumdurlar. Sadece ortaklikla olan borg

iliskisinden dolay1 kéra istirak ve faiz talep etmek gibi bazi mali haklar kullanabilirler.

Tahviller, TTK md.425, b.5 geregince hamiline veya nama yazili olarak

c¢ikarilabilecek buna karsilik emre yazili olarak ¢ikarilamayacaktir.

TTK md.423 geregince AO’nun tahvil ¢ikarabilmesi i¢in bu hususun esas
sozlesmede diizenlenmesi yetmemekte ayrica ortaklik GK’nin da tahvil ¢ikarilmasina
karar vermesi gerekmektedir. Bu kararin gecerli olabilmesi i¢in TTK md.388’de
belirtilen miizakere ve karar nisabina uyulmasi gerekmektedir. HAAQO’lar da ise, SerPK
md.13/son geregince tahvil ihrag yetkisi esas sozlesme ile YK’ya devredilebilir Bagka

bir anlatimla HAAQO’larda YK karar ile tahvil ihrag¢ edebilecektir.

Tiirk hukukunda tahviller, teorik olarak sahiplerine faiz alma hakki ile birlikte
veya faiz hakki bulunmadan degisik menfaatler saglayabilir. Tahviller, bu menfaat
cesitlerine gore, de degisik adlar alabilirler. Primli tahviller, ikramiyeli tahviller, kar
istirakli tahviller, hisse senetleriyle degistirilebilir tahviller, degisir kiymetli, teminath

tahviller ve mubhtelif riichan haklar1 saglayan tahviller veya bunlarin kombinezonlari

>% TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.612-613.
>0 UNAL, Tahviller, s.10.
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gibi cesitli sekillerde olabilir. Unal’a®*

gore, “ortakliklarin bu tiir tahvilleri ihracini
engelleyecek hi¢ bir hiikiim, ne Ticaret Kanunumuzda ne de Sermaye Piyasasi
Kanunumuzda yer almaktadir”. Yine yazara gore, “TTK md.421 ikramiyeli tahvillerden
acikca s6z etmekte, SerPK md.14 hiikmii de hisse senedi ile degistirilebilir tahvilleri

diizenlemektedir”>*.

Yasalagmasi1 beklenen TTK Tasarisinda ise, tahvil hakkindaki hususlar1 ayrintili
bir bigimde belirleyen TTK md.420-433 hiikiimleri kaldirilmis ve tahviller Tasarida
“Borglanma Senetleriyle Alma ve Degistirme Hakkini Igeren Menkul Kiymetler”

baslikli ve ii¢ maddeden olusan md. 504 ve 506 da diizenlenmistir™*.

1. Tahvil Ihra¢ Limiti ve Vadesi

SerPK md.13, f.1 hiikmii esas itibariyle HAAO’larin tahvil ihra¢ limitlerini
diizenlemekle birlikte f.3 hiikmiinde halka acik olmayan ortakliklarin da ihrag¢ veya
halka arz yoluyla tahvil ¢ikarabilecegine ve bunlarin TTK md.422 hiikmiine tabi

olacagina igaret etmistir*®,

HAAO’larin, ihra¢ edebilecekleri tahvil ve sermaye piyasasi araci niteligindeki
diger bor¢lanma senetlerinin toplam tutari, Kurul'a gonderilen bagimsiz denetimden
geecmis son mali tabloda yer alan ¢ikarilmis sermaye veya 6denmis sermaye ile GK’ca
onaylanan son mali tabloda goriilen yedek akgelerin ve yeniden degerleme deger artis
fonunun toplamindan, varsa zararlarin indirilmesinden sonra kalan miktar1 gecemez

(SerPK md.13, f.1).

TTK'ya gore de, bu Kanuna tabi AO’larin ¢ikaracaklar1 tahviller esas

sermayenin Odenen ve tasdik olunmus son bilancoya goére, mevcudiyeti anlasilan

miktarini asamaz (TTK md.422).

Tahvil ve sermaye piyasasi araci niteligindeki diger borglanma senetleri ihrag
limitleri ile TTK md.422’de tespit edilmis olan AO’larin ¢ikarabilecekleri tahvil
miktarma dair sinirlar gerektiginde Bakanlar Kurulu'nca genel olarak veya sektorler

itibariyle artirilabilir (SerPK md.13, f.3).

S UNAL, Tahviller, s.12.
2 JNAL, Tahviller, s.12.
>3 ACAR, a.g.m., 5.3706.
>4 UNAL, Tahviller, s.32.
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Bakanlar Kurulunun 27.1.1993 tarih ve 21478 sayili RG.’de yayimlanan
93/3983 sayili karari ile halka agik olan ve olmayan AQO’larin tahvil ve diger sermaye
piyasasi araci niteligindeki bor¢lanma senetleri ihrag¢ limitlerine iliskin TTK ve SerPK
hiikiimlerinde belirtilen sinirlar1 artiran katsayilar ve ihrag sartlari belirlemistir545.Bu

kapsamda

a. Halka Agaik Anonim Ortakliklar

a) SerPK md.13, f.1 hiikmiinde belirtilen tahvil ve diger sermaye piyasasi araci
niteligindeki borglanma senetleri toplam tutarinin 6 katina kadar halka arz edebilirler.

Bunun i¢in,

(1) Kurul'ca belirlenen standartlara uygun olarak hazirlanmis mali tablolarina

gore, ortakligin son yilda net donem kar1 elde etmis olmast,

(2) Donem kar1 gosteren son yila ait mali tablolarin bagimsiz denetleme

kuruluglarinca denetlenmis olmast,

(3) Kurul tarafindan ortaklikca ongoriilen bor¢lanma miktarinin onaylanmis

olmasi.

b) Son yila ait mali tablolarma gore, net donem kar1 elde etmemis olan
HAAO?’lar, bu yila ait mali tablolar1 bagimsiz denetleme kuruluslarinca denetlenmis
olmak kaydiyla, SPK.md.13, f.1 hiikmiinde belirlenen toplam tutarin 3 katina kadar
tahvil ve sermaye piyasasi araci niteligindeki diger bor¢lanma senetlerini kurul'ca

onaylanmak kaydiyla halka arz edebilirler.

¢) Son yila ait mali tablolar1 bagimsiz denetleme kuruluslarinca denetlenmemis

HAAOQO!'lar ise, katsay1 uygulamasindan yararlanamazlar.

d) HAAO'larin yurt diginda ihrag ettikleri tahvil ve sermaye piyasasi araci
niteligindeki diger bor¢lanma senetlerinin tutar1 yukaridaki limitlerin hesabinda dikkate

alinmaz.

¥° (JNAL, Tahviller, s.34.
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b. Halka ac¢ik olmayan Anonim Ortakhiklar

a) TTK md.422 hikkmiine gore, ¢ikarabilecekleri tahvil miktarma ait sinirm 6
katina kadar tahvil ve diger sermaye piyasasi araci niteligindeki bor¢lanma senetlerini

asagidaki sartlarla halka arz edebilirler.

(1) Ortakligin Kurul'ca belirlenen standartlara uygun olarak hazirlanmig son yila

ait mali tablolarina gore, net donem kar1 elde etmis olmasi,

(2) Son yila ait mali tablolarin bagimsiz denetleme kuruluslarinca denetlenmis

olmasi,

(3) Kurul tarafindan ortaklikga Ongoériilen bor¢lanma miktarinin onaylanmis

olmasi.

b) Son yila ait mali tablolarma gore, net donem kari elde etmemis ve halka
acilmamig AQO’lar, bu yila ait mali tablolar1 bagimsiz denetleme kuruluslarinca
denetlenmis olmak kaydiyla, (a) bendinde belirlenen limitin yaris1 kadar tahvil ve

sermaye piyasasi araci niteligindeki diger bor¢lanma senetlerini halka arz edebilirler.

¢) Son yila ait mali tablolar1 bagimsiz denetleme kuruluslarinca denetlenmemis

HAAOQO!'lar ise, katsay1 uygulamasindan yararlanamazlar.

Hazine garantisini ihtiva eden ihraclarda, mevzuatta 6ngoriilen ihrag¢ limitlerine

uyulmaz (SerPK md.13, f.4).

Kayithh sermaye sistemini kabul eden AO’lar tarafindan hisse senedi ile
degistirilebilir tahvil ¢ikarilmasi halinde degistirme sonucunda verilecek hisse senetleri
ile ortakligin ¢ikarilmig sermayesinin toplami kayitl sermayeyi asamaz (SerPK md.14,
f.3).

Cikarilan tahvil ve sermaye piyasasi araci niteligindeki diger bor¢lanma senetleri
tamamen satilmadik¢a veya satilmayanlar iptal edilmedikge, ayni tiirden yeni tahvil ve
sermaye piyasasi araci niteligindeki diger borglanma senetleri ¢ikarilamaz (SerPK

md.13, £.5).

TTK ve SPK tahvillerin vadeleri konusunda herhangi bir diizenleme

yapmamistir. Kurul ise, diizenlemelerinde tahvillerin vadesinin 2 yildan az olmamak
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lizere serbest¢e belirlenebilecegini, vade baslangi¢c tarihinin belirlenmesinde satig
siresinin son giinii vade baslangi¢ tarihi olarak kabul edilecegini ve seriler halinde
satisa sunuldugunda, serilerin vadelerinin baslangi¢ tarihleri, her seri igin belirlenen

satig siirelerinin son giinii olacagini hiikme baglamistir
B. Kara Istirak Hakki Veren Tahviller

TTK’da kara istirak hakki veren tahviller agik olarak diizenlenmemistir. Bununla
birlikte TTK md.279, f.2, b.5 geregince tahvil sahiplerinin de diger kimseler igerisinde

veya TTK md.402’de yazili alacaklilar igerisinde oldugu dncelikle diisiiniilmelidir>*.

KIST, ilk defa SPK’nin Seri II, No: 7 sayili tebligi ile diizenlenmistir. Daha
sonra ise KIST, 14.07.1992 tarih ve 21284 sayili RG.’de yayimlanan Seri II, No0:16
sayili teblig ile diizenlenmis olup bu tebligde, Seri: Il, No:26 sayili tebligin 61 nci
maddesi ile yiiriirlikten kaldirilmistir. 29.01.2009 tarihli ve 27125 sayili R.G. gazetede
yayimlanan, Borg¢lanma Araglarinin Kurul Kaydina Alinmasina ve Satisma Iliskin
Esaslar Hakkindaki Seri: 1l, No:22 sayili teblig ile de borglanma araglarinin kurul
kaydina alinmasi ve satigina iligkin esaslar yeniden diizenlenmistir. Halka kapali AOlar
bu anlamda TTK md.422, HAAO’lar ise, SerPK md. 13 ve bu teblig ¢ercevesinde tahvil
ihra¢ edebileceklerdir.

Ihraggilar esas sozlesmelerinde veya varsa ozel mevzuatlarinda hiikiim
bulunmak sartiyla tahvillere kardan pay verebilirler. Halka arz edilecek tahvillere

kardan pay verilmesine iliskin esaslara izahname ve sirkiilerde yer verilir.(Teblig

md.34/1)

Tahvillere verilecek kar paymin hesaplanmasinda, Kurul’un sermaye piyasasi
araclari bir borsada islem goren ortakliklar i¢in belirledigi finansal tablo ve raporlamaya
iligkin diizenlemeleri ¢ercevesinde hazirlanmis ve ihraggr GK’ca kabul edilmis yillik

finansal tablolar esas alinir. (Teblig md.34/2)

Thragcilar, tahvillere verilecek kar payinin belirlenmesinde asagidaki esaslardan

birini segebilir:

> BIRSEL, Kar, s.112; BILGIN,a.g.c., s.144; Krs. IMREGUN, Anonim Ortaklikta Pay Sahibinin Kar
Pay1 Hakki, s.425.
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a) Faiz ve buna ek olarak, tahvile kardan pay verilmesi,

b) Kar paymin faizden daha az olmasi halinde, faiz 6denmesi; faiz getirisine esit

veya daha fazla kar pay1 tahakkuk etmisse kar payinin 6denmesi,
¢) Bir faiz 6ngoriilmeksizin tahvile kardan pay verilmesi(Teblig md.34/3).

HAAO’lar agisindan tahvillere 6denecek kar payi, Kurulca belirlenen ilke ve

esaslara gore, ayrilacak birinci temettii miktarin1 azaltamaz(Teblig md.34/4).

Tahvillere 6denecek kar payi, yillik finansal tablolarin ihrag¢i olagan GK’ca
onaylanmasini miiteakip ve hesap donemini takip eden 5’inci ay sonuna kadar,
izahname ve sirkiilerde belirtilmis olan esaslar g¢er¢evesinde belirlenerek agiklanir

(Teblig md.34/5).

Tahvillere iliskin kar pay1, kistelyevm esas1 uygulanmak sureti ile hesap déonemi
sonu itibartyla mevcut tahvillerin tiimiine, bunlarin ihrag ve vade tarihleri dikkate
aliarak dagitilir(Teblig md.34/6).

V. ORTAKLIK PERSONELINE ODENECEK KAR PAY|
A. Personelin Kara Katilmasi

Biiyiik sermayeli AO’larda, ortaklik bir yil i¢erisinde elde etmis oldugu bu kar1 o
isletme icerisinde calismakta olan ve ortakliga hizmet akdi ile bagli olan calisanlarina
vermis oldugu iicretten ayr1 bir gelir olarak verebilmektedir. Ortaklik, bu politikasi ile
calisanlarin1 motive etmek istemekte ve bu sekilde ¢alisanlarinin daha verimli ve istekli

sekilde caligarak daha fazla kar elde etmeyi umut etmektedir>*’.

Personele kardan pay ayrilmasi bu hususun hizmet akitlerinde veya ortaklik esas
sozlesmesinde yer almasiyla veya GK karar1 ile miimkiindiir. Esas sozlesmede hiikiim
bulunmasa ve hizmet akitlerinde ongoriilmemis olsa bile, GK, yillik safi kardan bir
kisminin ¢alisanlarina tahsisini karar altina alabilir. Bu sekildeki bir tahsis hukuki

niteligi bakimindan ikramiye niteligindedir. ikramiye, GK’nin, sarf edilen mesainin

" BIRSEL, Kar, 81.
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karsilig1 olmak iizere ortaklik personelinin maas ve ticretlerine kendi ihtiyart ile yaptigi

zamdir’®,

1. Halka Acik Olmayan Anonim Ortakhiklarda

TTK’da AO’luk ¢alisanlarmin kardan pay almalari hususu agik bir sekilde
diizenlenmemis, sadece TTK md.143, f.3’te “hizmet karsiligi olarak verilecek iicretin
kismen veya tamamen Kéra istirak suretiyle ifasi Kararlastirildigi takdirde bu kayit
memur ve miistahdemlere ortak sifatini vermez” demek sureti ile dolayli olarak
deginilmis bulunmaktadir. Madde metninden de anlasilacagi iizere, ortakligin hizmet
karsilig1 vermis oldugu iicret ortaklik ¢alisanlarina ortak sifatin1 kazandirmayacak ve

is¢ilere 6denecek kar paylar1 ortaklik i¢in gider say11acakt1r54g.

Calisanlara 6denen prim, ikramiye ve benzeri unsurlarin personele 6denen maas
veya licretin bir parcast olup olmadig: titizle arastirilmak gerekir. Eger bunlar {icret veya
maasin bir kismini olusturuyorlarsa masraf niteliginde olduklarindan yillik kardan daha

once indirilebilecektir®™.

YK iiyelerine kazang pay1 verilmesi bolimiinde de degindigimiz iizere, ortaklik
calisanlarina belli oranda kar pay1 6denecegine dair esas sézlesmede yer alan hiikiimler
isciye miiktesep hak teskil etmez. Ancak, esas sozlesmenin bu hiilkmiinli degistirmeye

GK yetkilidir’>.

2. Halka A¢ik Anonim Ortakhklarda

Halka acik olan AQO’larda, memur, miistahdem ve iscilere kar payr dagitilmasi
SerPK md.15, f.2°de diizenlenmistir. Madde hilkmii geregince ¢alisanlarin kardan pay
alabilmesi i¢in bu hususun agikca esas sdzlesmede hiikiim altina alinmis bulunmasi ve
yasa hiikmii ile ayrilmasi gereken yedek akgeler ve esas sézlesmede pay sahipleri i¢in
belirlenen birinci temettiitiniin ayrilmas1 gerekmektedir. Esas sozlesmede ortaklik
calisanlarina kardan pay verilecegi agik¢a diizenlenmemis ise, ortaklik calisanlarina
kardan pay veremeyecegi gibi calisanlarinda ortakliktan kar payi talep etmeleri hukuken

miimkiin degildir.

58 BIRSEL, Kar, s.85-86.

9 AKBILEK, a.g.t., s.166-167.

0 AYTAC, Sempozyum, s.59.

%! KARAYALCIN, Muhasebe Hukuku, 5.133.
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B. Personel Yararina Yardim Ak¢e Ayrilmasi ve Yardim Sandiklar:

Kurulmasi

1. Halka Acik Olmayan Anonim Ortakhiklarda

TTK md.468, f.1 uyarinca, esas sozlesmede ortakligin isgileri i¢in yardim
sandiklar1 ve sair yardim teskilati kurulmasi ve idamesi maksadi ile ak¢e ayrilmasi
ongoriilebilecegine ve TTK md.469, f.3 uyarinca esas sézlesmede hiikiim bulunmasa
bile GK’nin yillik kardan aidat ayirabilecegi hususuna ¢aligmanin yedek akgelerin kar
pay1 olarak ¢oziilmesi bashg: altinda kisaca deginmisti>2. Calismamizin bu béliimiinde

ise konuyu daha ayrintili olarak irdeleyecegiz.

TTK md.468, calisanlar yararina yardim akgesi ayrilmast ve yardim

sandiklarinin kurulmasini dort asamali olarak diizenlemistir.

Maddenin birinci fikras1 geregince, AO’nun miistahdem ve isgiler yararina
yardim sandiklar1 vesair yardim teskilati kurulmasi ve bunlarin devamlilifinin
saglanmasi amaciyla yedek akce ayirabilmesi igin bu hususun esas sozlesmede yer

almasi gerekir.

Ortaklik mensuplart i¢cin emeklilik yardimi, ila¢ ve tedavi yardimlari, dinlenme
yerleri temini, sinirli dl¢iide borg, tahsil bursu gibi ihtiyaglar1 karsilamayr saglayacak
sosyal hizmetlerin yapilabilmesi i¢in yardim sandiklan kurulmasi, yukarida gecen

"yardim sandiklar1 vesaire yardim teskilati kurulmasi" amacina uygun Srneklerdir™,

Ikinci asama esas sozlesmede yer alan maksatlara yedeklerin ayrilmas
asamasidir. Kural olarak ortakligin personele yardim amagh yedek akge ayirmak
zorunlulugu yoktur. Ancak bu husus esas sozlesmede ongoriilmiisse artik bu amagla
yedek ayrilmadan kar dagitilmasit miimkiin olmayacaktir(TTK md.469, f.I). Bu sekilde
ortakligin ayirdigi yardim akgesi, esas sozlesme ile ayrilan bir nevi ihtiyari yedek

% Uzerlerinde tasarrufta bulunmak yetkisi ortakliga aittir. GK tarafindan

akcedir
¢Oziilmeleri, harcanmalar1 veya maksatlarinin degistirilmesi miimkiindiir. Bu asamada

is¢iler i¢in herhangi bir garantiden s6z edilemeyecektir.

%52 Bkz. 5.100-101.
>3 CEVIK, Uygulamada Sirketler Hukuku, s.415; AKBILEK, a.g.t., s.169.
% ERIS, Anonim Sirketler, s.776; AKBILEK, a.g.t., s.169.
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Ucgiincii asama ise genel olarak personel yararma ayrilan ilgili yedeklerin belirli
bir amaca Ozgiilenerek (tahsis edilerek) ortaklik mallarindan ayrilmasidir. Tahsis ile
belirtilmek istenen, belirli malvarligi degerlerinin, belirli bir maksada hizmet etmek

tizere ortaklik malvarligindan ayrllmasldlr555

. Bilangonun i¢inde dahi bu yedek
akgelerin ayr1 bir kategori olarak anlasilabildigi her halde TTK md. 468, f.2 anlaminda
bir tahsis vardir. Gerek esas sozlesmeden, gerek GK kararindan veya YK’nin kar veya
zarar hesabini yiiklendirmesi gibi bir islemden, maksada "anlasilir sekilde bir tahsisin"
varhigi sonucuna varilabilecegi gibi, karara esas olan giindem maddesinden, teklifin

hazirlanmasi ¢aligmalarindan, diger temaslardan da s6zii edilen husus ¢ikarilabilir.

Dordiincli asamada ise, sayet bu varliklar ile yeni bir kisilik olusturulmasi
yoluna gidilmisse, ayrilan bu para ve mallarla MK hiikiimleri ¢ergevesinde bir tesis
meydana getirilir. Vakif hukuki seklinin segilmesi zorunlu degildir; kooperatif veya
dernek seklinin segilmesi de miimkiindiir. Ancak 743 sayili miilga MK md.77/A'da,
TTK md.468, f.2 yollamasina uygun olarak "istihdam edilenlere ve isgilere yardim
vakiflar1 6zel olarak diizenlendigi halde 4721 sayil1 yasada istihdam edilenler ve is¢ilere

yardim vakiflari i¢in 6zel bir diizenlemeye gidilmemistir.

Uglincii ve dordiincii asamalar arasinda, yani belirli maksada tahsis edilmis
ancak heniiz fillen bu yedeklerin ortaklik malvarhgindan ayrilmadigi,
bagimsizlastirilmadigi sathada hukuki durumlarinin ne olacag diisiintilebilir. Ortakligin
ne kadar siire i¢inde ilgili yedekleri bagimsizlastiracagi TTK'da mevcut degildir. Siire
kayd: konmamasi zorunlulugun ortadan kalkmasi anlamina gelir. Ortaklik, ayirdigi
yedekleri belirli bir amagla "bagimsizlastirmadigi" siirece is¢ilerin ne fert olarak ne de
toplu halde bu hususu talep etme haklan yoktur. Zira ortakligin sosyal yardim yapmak
gibi bir zorunlulugu yoktur. Ancak sayet, malvarligina isciler de katkida bulunmus

iseler ig¢ilere de "bagimsizlagtirmay1" dava etme hakki taninabilmelidir.

2. Halka A¢ik Anonim Ortakhklarda

Hisse senetleri borsada iglem gorsiin ya da gormesin HAAO’larda, memur,
miistahdem ve is¢ilere ve bu kisiler i¢in ¢esitli amaglarla kurulmus olan vakiflara kar
pay1 dagitilabilmesi ve ¢esitli amaglarla kurulmus olan vakiflara ve bu gibi kisi ve/veya

kurumlara bagista bulunulabilmesi i¢in, oncelikle esas sozlesmede hiikiim bulunmasi;

%° TEKINALP, Yedek Akgeler, s.335.
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cesitli amaglarla kurulmus olan vakiflara ve benzer nitelikteki kisi ve/veya kurumlara
bagista bulunmalar1 veya kardan pay ayrilmasi durumunda, 29.1.1989 tarihli ve 20064
sayili RG.'de yayimlanan Seri: XI, No:1 sayili "Sermaye Piyasasinda Mali Tablo ve
Raporlara iliskin Ilke ve Kurallar Hakkinda Teblig"de yer alan 6nemlilik kavrami
dikkate alinarak;

1-Bu  o6demelerin, SerPK  md.15, f.son  kapsamina  girebile-

cek sonucu dogurmamasi,

2-Y1l icinde yapilanlar dahil bagislarin, GK’da ortaklarin bilgisine su-

nulmasi,

3-Seri:  VIII, No0:20 sayili Tebligi ¢ergevesinde gerekli 6zel durum

agiklamalarinin yapilmasi ve Borsa Giinliik Biilteninde ilan edilmesi zorunludur.

161



DORDUNCU BOLUM

ANONIM ORTAKLIKLARDA HAKSIZ VE GERCEK DISI KAR DAGITIMI

I. HAKSIZ VE GERCEK DISI KAR KAVRAMI

AO’larda ortaklik yoneticileri, ortakligin hesap donemi sonunda ortakligin
aktiflerindeki artis1 oldugundan fazla veya aktiflerde hicbir artis olmadig1 halde artis
varmig gibi ya da zarar oldugu halde kar elde etmis gibi gosterebilir. Ortaklik
yoneticileri, bu sekilde sahsi sorumluluklarini 6rtmek, ortakliga saglanacak kredi
imkanlarindan mahrum kalmamak gibi amag giidebilecekleri gibi esas sdzlesme ile
kendilerine taninan kazan¢ payr ve diger maddi menfaatlerden de daha fazla
yararlanmak amaci gﬁdebilir556. Bu gibi durumlarda dagitilan kar gercek bir kar

olmadigindan bu durum sermayenin iadesine neden olacaktir.

Ortakligin 6denmis sermayesinin fiilen azalmasi anlamina gelen bu durum pay
sahiplerinin ellerinde bulunan pay senetlerinin degerlerinin donem bagina gore, dagitilan

557

oranda diismesi anlamina gelir™'. Bu durum ise esas sermayenin korunmasi ilkesine ve

bu konudaki emredici hiikiimlere aykirilik tagir.

TTK’nin ‘istirdat hakki’ baglikli md. 473’te haksiz ve kotliniyetli kar payinin
iadesi diizenlenmistir. Kanun hiikmiinden de acik¢a anlasilacagi tizere haksiz ve
kotliniyetli kar payinin iadesi i¢in Oncelikle ortakligin kar elde etmesi, karin ortaklara
dagitilmis olmasi, pay sahiplerinin ve diger kisilerin kotliniyetli olmasi ve karin haksiz
olmasi1 gerekmektedir. Doktrinde, haksiz kardan anlasilmasi gereken TTK hiikiimleri ile
genel muhasebe ilkelerine uymadan diizenlenen bir bilangoya gore, tahakkuk eden yada
bilanco dis1 (bilangoda gdsterilmeksizin) dagitilan kar tanimlanmistir>°. Farkli bir

gérﬁse559 gore de, TTK’nin bilango esaslarina aykir1 bigimde veya bilangoda gosterilen

0 BILGIN, a.g.e., 5.93; ERIMEZ, 5.172; OZLU, a.g t., 5.68.
57 BILGIN, a.g.e., 5.93.

%8 ERIS, Anonim Sirketler, s.445-446.

%9 ARSLANLI, AS. 1., 5.218.
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farkli miktarda gerceklesen karin tespitine iligkin olarak kanun ve esas sdzlesmede yer
alan hiikiimlere uyulmadan tespit edilen kardir. Ayni sekilde bilango ilkelerinden
ozellikle de aciklik ve dogruluk ilkesinden ayrilmak suretiyle aktif kalemlerin maliyet
ve hatta ger¢ek degerlerinin iistiinde veya pasifteki borglarin ger¢ek degerlerinin altinda
gosterilmesiyle aktiflerde meydana getirilen yapay fazlalik da haksiz kar olarak
tanimlanmaktadir. Bu baglamda SPK’da 6zel bir bigimde haksiz ve gercek dis1 kar
dagitimi diizenlenmemis ise de, SPK’ya tabi olan AQO'lar agisindan SPK’ya gore, daha
genel olan TTK hiikiimleri bu ortakliklara da evleviyetle uygulanmalidir. Bu baglamda
SPK’ya tabi olan AO’lar agisindan TTK’da yer alan hiikkiimler yaninda sermaye piyasasi
mevzuatinda yer alan muhasebe ilkelerine aykirilik da karin haksizligt sonucunu

doguracaktir.

Haksiz ve gergek dist kar dagitimi ise, baslica su sekillerde karsimiza
cikmaktadir.

a-Kanuni yedek akg¢enin dagitilmasi hali®®,

Calismamizin daha onceki boliimlerinde de belirtmis oldugumuz gibi kanuni
yedek akgelerin kar dagitimi ic¢in kullanilmasi kanun tarafindan yasaklanmistir. Ancak
doktrinde kimi yazarlar, TTK md.466, f.son hiikmiine dayanarak kanuni yedek akce
sermayenin  %50’sini astiktan sonra, bu haddi asan kismin kéar payr olarak
dagitilabilecegi goriisiindedir®. Diger bir kisim yazarlar ise, kanuni yedek akcenin

hicbir bicimde kar pay1 olarak dagitilamayacagi gérﬁsﬁndedirSﬁz.

b-Ortakligin higbir surette tasarruf edemeyecegi bir yedek akgenin kar payi

olarak dagitilmis olmasi®®,

c-Fiilen gerceklesmemis bulunan bir deger artisina tekabiil eden karin dagitilmis

olma51564,

Yukarida da belirtilmis oldugumuz gibi haksiz ve gercek dis1 kar payi, ortakligin

sermayesinin azaltilmasi sonucunu doguran bir olgudur. Bu kapsamda ortakligin ve

S0 ERIMEZ, a.g.e., 5.173.
%! BIRSEL, Menfaat Catismasi, s.87.
2 ERIMEZ, a.g.e., 5.173.
3 ERIMEZ, a.g.e., 5.173.
" ERIMEZ, a.g.e., 5.173.
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dolayistyla da yatirimcilarin uzun vadede menfaatlerini korumak amaciyla haksiz ve
gercek disi karlarin geri alinmasi zorunlulugu bulunmaktadir. Ancak, yasa koyucunun
da benimsemis oldugu gibi pay sahiplerinin almis olduklar1 biitiin kar paylar1 degil
sadece kotiiniyetle almis olduklar1 kar paylar1 geri alima konu olabilecek, iyiniyetli pay

sahipleri tarafindan alinan gercek disi kar paylari ise iadeye konu olamayacaktir.

Il. HAKSIZ VE GERCEK DISI KAR PAYI DAGITIMINDAN OLUSAN
SORUMLULUK HALLERI

TTK, ortakligin zarar etmesine ragmen kar gosterilmesini ve buna dayanilarak
haksiz yere ve kotiiniyetle kar dagitilmasini geri alima tabi tutmustur. Ancak kanun
koyucu boyle bir geri alim davasini kar dagitimi dolayisiyla ortaya ¢ikan zararin tazmini
icin yeterli gormemis ayrica dagitilan kar paylarinin ger¢ek olmamasindan dolayr YK

tiyelerini sorumlu tutmustur>®.

TTK md.473 haksiz yere ve kotiiniyetle kar pay1 ve hazirlik devresi faizi alan
pay sahipleri i¢in ongdriilmiis ise de; doktrinde kabul edilen hakim goriis uyarinca bu
hiikiim intifa senedi sahiplerine, kuruculara ve kara katilan diger kimselere de

uygulanmalidir®®®.

A. Pay Sahiplerinin Sorumlulugu

Bir AO’da dagitilabilir kar payindan faydalanan en 6nemli grup pay sahipleridir.
TTK md. 473’te de acik bir sekilde belirtildigi tizere haksiz ve kétiiniyetle kar pay1 ve
hazirlik devresi faizi alan pay sahipleri, almis olduklar1 kar paymni geri vermekle
miikelleftir. Kanunun lafzindan da acik¢a anlasildigi {lizere sadece haksiz yere ve
kotliniyetle alman kar paylarinin ve hazirlik devresi faizinin iadesi s6z konusu
olabilecektir. Buna karsin TTK md.473 hiikmii, kiyas yolu ile genisletilerek tasfiye pay1

ile pay bedeli geri demelerine uygulanamayacaktir™®’.

Haksiz ve ger¢ek dis1 kar paymin geri alima konu olabilmesi i¢in ilk sart kar
paymin haksiz olmasidir. Ikinci sart kar paymin dagitilmis olmasi gerekmektedir.

ladeye konu kar payi, pay sahibinin hesabina gecirilmis ise sadece pay sahibinin

565 BIRSEL, Menfaat Catismast, 5.93; OZLU, a.g.t., s.70.
%6 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.502.
T TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.503; BOZGEYIK, a.g.m., s.145.
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hesabinin diizeltilmesi cihetine gidilemeyecek bu halde de pay sahibine karsi geri alim
davasi agilmas1 yoluna gidilecektir®®. Zira, GK kararmimn kir payr dagitimma iliskin
karar1 yenilik doguran bir karar olup karar ile birlikte hiikiim ve sonuglarin1 dogurmaya

baslayacaktir.

Haksiz ve gergek dist kar paymin geri alima konu olabilmesi icin son sart pay
sahibinin kotiiniyetli olmasi1 gerekir. Bu sart geri alim davasinin manevi unsurunu
olusturmaktadir. Yani pay sahibi bu karin haksiz oldugunu bilmeli veya bilebilecek
durumda olmalidir®(MK md.3).

Ortaklik kazang saglamadig1 halde kazang saglamig gibi bir bilango diizenlese ve
bilangoya dayanilarak verilen kar dagitimi kararina pay sahibi GK’ya katilsa ve kar payi
alsa bile bu kéar pay1 pay sahibinden istenemeyecektir. Bunun igin ayrica pay sahibinin
bilangonun gercek aykirt oldugunu bildigi veya bilebilecek durumda oldugunun ispati
gerekmektedir. Boyle bir ispat Ornegin pay sahiplerinin ortaklik muhasebesini
yonetmesi veya herhangi bir nedenle bilango hakkindaki gerekli bilgilere sahip
olabilecegi gibi durumlarda kolay olacaktir. Halin gereklerine gore, kendisinden
beklenen 6zeni gosterdigi halde dagitimin haksiz oldugunu bilmeyen ortaktan kar payi

570

geri istenemeyecektir Bu anlamda kanun koyucu iyiniyetin belirlenebilmesi

acisindan sekli bir ispat1 yeterli saymuistir.

Kar dagitimina iliskin GK kararmin iptal edilmis olup olmamasinin geri alim
davasinin bir sarti olup olmadigi hususu ise doktrinde tartismalidir. Bu konuda
doktrindeki hakim goriis, karin haksizliginin belirlenmesi ve iade borcunun dogmasi
igin kar dagitimim dngoren GK kararimin iptalini de aramaktadir*. Bu baglamda eger
GK’nin kar dagitim kararmin iptali istemi reddedilmisse veya iptal i¢in gerekli siire
gecirilmis ise, Kararin butlan veya yokluk ile sakat olmasi disinda TTK md.473’e

dayanilarak iade isteminde bulunulunamaz.

%68 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, 5.503; BOZGEYIK, a.g.m., s.145, dn.(104).

59 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, 5.503.

570 BIRSEL, Menfaat Catismasi, s.96.

1 ARSLANLI, AS. I, 5.218; TEKINALP(POROY/CAMOGLU), Ortakliklar, 5.503; KAYAR, a.g.m.,
5.489; AYTAC, Sempozyum, 5.49; BOZGEYIK, a.g.m., s.145.
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Doktrinde Bilgin°® ve Imregin®® belirtmis oldugu ve bizimde katilmus
oldugumuz goriise gore ise, “karin haksizliginin belirlenmesi ve iade davasi agilabilmesi
icin GK kararmin iptaline gerek bulunmamaktadir”. Zira TTK md. 473’¢ gore, iade
davasi agilabilmesi i¢in kar paymnin gercek dis1 ve pay sahibinin kotliniyetli olmasi
yeterli olup GK Kkararmin iptali istemine iliskin herhangi bir hiikiimde
bulunmamaktadir. Bilakis maddenin ikinci fikrasinda iade davasiin paranin alindigi
tarihten itibaren bes yil i¢inde zamanasimina ugrayacagi hiikiim altina alinmistir. Bu
kapsamda iade davasinin agilabilmesinin GK Kararmin iptali sartina baglandiginda
davanin bes yillik zamanagimi siiresi kendiliginden {i¢ aya inmektedir ki, bu durumda
GK Karar1 butlan veya yoklukla sakat olmadik¢a bes yillik zamanasimi siiresini 6ngoren
kanun hiikmii kismen de anlamsiz hale gelecektir. Diger bir deyisle iptal icin gerekli
olan ii¢ ay gecirildikten sonra heniiz zamanasimu siiresi olan bes yil dolmamis olsa dahi
haksiz kar paymin iadesi istenemeyecegi goriisii kanunun lafzina ve ruhuna agikca
aykiridir. Sartlart olustugu takdirde haksiz ve kdtiiniyetle alinan kar payinin bes yillik

dava zamanasimu siiresi i¢erisinde agilmalidir.

TTK md.473’e dayali kar paymin geri alim davasinda davaci, AO adma
YK’dir’™. Ortaklik tasfiye halinde ise, tasfiye memurlari, iflas halinde ise iflas idaresi
YK adina dava agmaya yetkilidir. Alacaklilar ise kar paymin geri alimi i¢in dava agma
hakkina sahip degildirler. Ancak, iflas idaresi talep hakkini [IK md.245 geregince
alacaklilara devredilebilir. Kanaatimizce, Akbilek’in de belirttigi gibi dagitilan haksiz
kar paylarin1 iade davasini ortaklik alacaklilar1 ve ortaklari da, alinacak kar paymin

575

sirkete vermesi kosulu ile agabilmelidir’”. Ancak doktrinde hakim goriis, bu durumda

pay sahipleri ve alacaklilarin dava hakki olmadigi y6n1'indedir576.

Dava, haksiz kir veya tasfiye donemi faizi veya kazan¢ pay almis kisiler
aleyhine acilabilecektir. Kar paymin kuponla tahsil edildigi durumlarda dava kupon

hamiline kars: acilacaktir®’”.

S2 BILGIN, a.g.e., 5.97.

3 IMREGUN, AO., 5.301.

" TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.504.

5 DOMANIC, Serh, 5.1582., AKBILEK, a.g.t., 5.208.

" BILGIN, a.g.e., 5.97., ERIS, Anonim Sirketler,s.796; AKBILEK, a.g.t., 5.208.
T TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, 5.504.
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lade talebinin ileri siiriildiigii sirada kar paymin pay sahibinin malvarliginda
bulunmasi sart degildir. Kotliniyetli pay sahibi BK md. 63 geregince almis oldugu
haksiz kar paymi kotiiniyet ile elden ¢ikarmis yahut onu elden ¢ikarir iken daha sonra

iadeye mecbur olacagini biliyor ise, olursa almis oldugu kar payini iadeye mecburdur.

Pay sahibi iade zamanima kadar faiz 6demeye de zorunludur. Kanaatimizce,
haksiz ve kotiiniyetli pay sahibi, AO’nun biitiin igleri ticari is oldugundan dolay1 yasal
faiz ile degil ticari islere uygulanan avans faizi ile almis oldugu haksiz kar paymi geri

vermelidir®’®.

Haksiz kar paymin iadesini diizenleyen TTK md. 473, madde metninin
Tiirkgelestirilmesi  haricinde Tasar1 md.512°de aynen yer almis bulunmaktadir.
Kanaatimizce, ylrlirliikte bulunan kanun maddesinde ve Tasarida iade sorumlulugu
sadece “pay sahipleri” ve “YK iiyeleri” i¢in kabul edilmis ise de, “pay sahipleri” ifadesi

yerine “kara katilan tiim kisiler” ifadesi eklenmesi daha yerinde bir diizenleme olacaktir.
B. Yonetim Kurulu Uyelerinin Sorumlulugu

YK iiyelerinin aldiklar1 paralarla ilgili sorumluluklar1 TTK’da iki farkli madde
de diizenlenmistir. Bunlardan birincisi TTK md.473’te “haksiz ve kétiiniyetle alinan kar
paymin” iadesi, ikincisi ise TTK md.474’te diizenlenen ve ancak ortakligin iflasi
durumunda giindeme gelebilecek “kazang pay1 veya baska bir nam altinda hizmetlerine

karsilik olarak aldiklar1 ve fakat miinasip ticreti agan paralarin” iadesidir.

Konunun daha iyi anlasilabilmesi agisindan her iki sorumluluk halini de ayrintil

bir bicimde irdelemeyi ¢alismamiz agisindan faydali olacaktir.

1. Yénetim Kurulu Uyelerinin Haksiz Kardan Dogan Sorumlulugu

AO YK iiyelerinin, haksiz ve gercek disi kar payindan sorumluluklart TTK
md.474, f.1, c.2’de diizenlenmistir. Madde hiikmiine gore, haksiz yere ve kotiiniyetle
kar payr alan YK iiyeleri almis olduklari bu kar paymi geri iade etmekle yiikiimli
tutulmustur. Pay sahiplerinden farkli olarak kar paymin dagitilmis olmasi ve karin

haksiz olmas1 YK iiyelerin geri verme borcunun olugmasi i¢in yeterlidir579. Ayrica

> TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, 5.504.
P OZLU, a.gt., s.72.
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kotiiniyet aramaya gerek yoktur. Zira ortaklik YK iiyeleri dagitilan karin haksiz bir kar

oldugunu bilebilecek durumdadir®®.

YK iiyelerinin, YK iiyesi sifatindan dogan sorumluluklari TTK md. 336 ile
diizenlenmektedir. TTK md. 336/2 hiikkmii dagitilan ve 6denen kar paylarinin gergek
olmamasindan dolay1 YK iiyelerini sorumlu tutmaktadir. Diger bir deyisle dagitilan ve
O0denen kar paylarmin gergek olmamasi halinde YK iiyeleri, hem ortakliga hem de

ortaklara ve ortaklik alacaklilarina karsi miiteselsilen sorumludur.

Ortaklik bildncosunda gosterilen karin gercek olmamasi, ortakligin gercek mali
durumuna uygun olmamasi halinde “ger¢ek olmayan kardan” s6z edilecektir. Dagitilan
ortaklik karinin gergek olmamasi ortaklik bilangosunda yapilan bazi hesap oyunlari ile
elde edilen karin oldugundan daha fazla yada daha eksik gosterilmesi yoluyla elde
edilmektedir. Karin eksik gosterilmesi ile piyasada ortakligin hisse senetlerinin piyasa
degeri diiserken karin fazla gosterilmesi ile hisse senetlerinin piyasa degeri gercek dist
olarak artmaktadir. Degeri diisen hisse senetlerinin ise ucuz fiyata toplanmasi ve kéarin
artmasi ile degerleri yiikselen hisse senetlerinin satis1 yoluyla kiigiik yatirimcilarin

581

zararma haksiz kazang elde edilmektedir™". Karin oldugundan daha fazla gosterilmesi

halinde ise, dagitilacak olan gercek disi kar ortakligin sermayesini azaltacaktir®®,

Ortakligin YK tiyeleri, hesap donemi igerisinde ortakligin elde etmis oldugu kar
yokken kar gosterilmigse, dagitim hususunda GK karart mevcut degilse veya ortaklara
mahsuben avans verilmis ise ortakligin bu yiizden ugradig1 zararlar1 tazminle yiikiimlii

tutulacaklardir®,

Camoglu’na gore, “YK iiyelerinin ortaklik malvarligini koétiilestiren davranislar
ortaklarin ve alacaklilarinda dolayli olarak zarar gormelerine yol agacaktir. Ortaklik
malvarligin1  azaltan her fiil ortaklik sermayesine katkida bulunan ortaklar
etkileyecektir. Alacaklar1 tam olarak karsilanamayan alacaklilarda bu durumdan birinci
derecede zarar gorecektir. Ortakligin gordiigii bir dogrudan zarar ortaklar ve alacaklilar

agisindan dolayli zarar teskil eder. Oyle ki ortaklik, malvarlig1 eksilmesinin giderilmesi

80 OZLU, a.gt., s.72.

%81 BESE Tayfun, Yonetim Kurulunun Dagitilan Kér Paymin Ger¢ek Olmamasindan Dogan Sorumlulugu,
Yaklagim Dergisi, Temmuz 1993, S.7, s.64.

582 BESE, a.g.m., s.65.

%83 CAMOGLU~(TEKINALP-PORQY), Ortakliklar, s.328.
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kural olarak pay sahiplerinin ve alacaklilarin dolayli zararini da telafi edecektir. Gergek
olmayan kar dagitimi1 sonucunda ortaklik hisselerinin rayici diigmiis, tasfiye bakiyesi,
kar paylar1 azalmigsa pay sahipleri agisindan da dolayisi ile goriilmiis bir zarar

meveuttur’®*”.

YK dyelerinin ortakliga gergek dist ve haksiz kardan sorumluluklarinin
dayanagmin ne oldugu doktrinde tartismalidir. Bu konuda sorumlulugun haksiz fiile,
s6zlesmeye aykirilik ve kanundan dogan sorumluluga dayandigina iliskin olmak iizere
lic goriis mevcuttur. Doktrindeki hakim goriise gore, YK {iyelerinin sorumlulugun
sOzlesmesel bir nitelik tasidigi ve miiteselsil oldugu kabul edilmektedir’®®. TTK md.
386, YK’y1 bir organ olarak degil, YK {iyelerini miinferiden veyahut miiteselsilen
sorumlu tutmustur. S6z konusu sorumluluk kusura dayali bir sorumluluktur®™. YK
tiyelerinin kusursuz sorumlulugu sadece TTK md.67, f.2 geregince ticari defterlerin
kismen veya tamamen mevcut olmamasindan yahut kanuna uygun surette tutulmasindan

dolay1 s6z konusu olabilir™®.

YK iiyelerinin sorumlulugunun sézlesmesel olarak nitelendirilmesinin sonucu
olarak YK iiyeleri BK md.96 uyarinca kendilerine bir kusurun isnat edilemeyecegini

ispat etmedikce ortaya ¢ikan zararlardan mesul olacaklardir.

Kanun koyucu TTK md. 338 ile YK iiyelerinin ii¢ halde kurtulus beyyinesi ileri

sirebileceklerini kabul etmistir. Bu 6zel hiikme gére588;

a-Sorumlulugu gerektiren islemlerde kusuru olmadigini ispatlayan YK {iyesi,

b-Sorumlulugu gerektiren igslemlere muhalif oy vermis olup durumu miizakere
tutanagina serh diisiirmekle beraber durumu denetcilere hemen yazili olarak bildiren YK

liyesi,

c-Mazeretine binaen o toplantiya katilmayan YK iiyesi,

%84 CAMOGLU-(TEKINALP-POROQY), Ortakliklar, s.332.

%85 YILDIZ Siikrii, Anonim Ortaklhikta YK Uyelerinin Kamu Borglarmdan Dogan Sorumlulugu, Prof. Dr.
Erdogan Moroglu’na 65. Yas Giinii Armagan, Istanbul 1999, 5.772.

%86 IMREGUN, AO., 5.188; KOCAOGLU Necip Kagan, Anonim Sirketlerde Avans Kar Dagitimu,
Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Ankara 2001, s.69.

7 IMREGUN, AO., 5.189; IMREGUN, Kara Ticareti, 5.382; KOCAOGLU, a.g.t., 5.69.

8 KOCAOGLU, a.g.t., 5.69.
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Sorumlulugunu gerektiren islemlerden dolayr sorumlu olmayacaktir. Ancak,
burada su hususa deginmek gerekirse, YK iiyesinin sorumlulugunu gerektiren
islemlerde bu isleme karst muhalif oy verip bu hususu tutanaga serh diismesi
yetmeyecek durumu da denetgilere yazili olarak bildirecektir. Aksi halde yapilan

islemlerden dolay1 sorumlulugu devam edecektir.

TTK’nin “sirket namina agilacak dava baslikli” md.341°de, YK {iyeleri aleyhine
dava acilabilmesi i¢in GK karar1 sart kilimmistir. GK’nin bu karari ise, bir dava sartidir.
GK, YK aleyhine dava a¢ilmamasina karar verilip de esas sermayenin en az onda birini
temsil eden pay sahipleri dava ag¢ilmasi oyunda bulunursa ortaklik bu karar veya talep
tarihinden itibaren bir ay i¢inde dava agmaga mecburdur. SerPK md.11/VIII geregince
SerPK’ya tabi olan AO’larda ise, ddenmis sermayenin yirmide birini temsil eden
ortaklarin dava agmalarini talep etmeleri halinde, karar veya talep tarihinden itibaren bir

ay i¢inde dava agilmalidir. Bu miiddetin gegirilmesiyle dava hakki diisecektir.

Ortaklik namina dava agmak hakki denetgilere aittir. Ancak azligin oyuyla dava
acilmasi halinde azlik, denetgiler diginda bir vekil tayin edebilir. Dava agilmasi oyunda
bulunan pay sahipleri hisse senetlerini ortakligin zarar ve ziyanina karsi teminat olarak
davanin sonuna kadar rehin olmak ilizere muteber bir bankaya yatirmaya mecburdur.

Davanin reddi halinde ise pay sahipleri yalniz ortaklia karsi tazminat ile miikelleftirler.

Yargitay eski Ticaret Dairesi ve yeni 11.HD. nin yerlesik ictihatlarina gore, YK
tiyelerine karst sorumluluk davasi acilabilmesi i¢cin GK karari davanin dinlenmesi
sartidir. Bir GK kararina dayanmaksizin agilan davanin dinlenmemesi gerekir. GK’nin
acilmig bir davaya sonradan icazet vermesi davaya dinlenebilirlik kazandirmayacaktir.
Yine, TTK md.341’de ongoriilen bir aylik siirenin denetgiler tarafindan gegirilmis
olmasi dava haklarini etkilemeyip bu kisilerin hukuki sorumluluklarina yol agabilir. S6z
konusu bir aylik siire hak digiiriicii siire olmayip, bu siirenin gecirilmesi halinde

denetgilerce dava agilabilmesi igin yeniden GK karari alinmasina gerek yoktur589.

Davacilik hakki, TTK md. 340 yollamasi ile md. 309 geregince pay sahipleri
veya alacaklilara aittir. Ancak, pay sahipleri veya alacaklilar actiklar1 davada tazminatin

kendilerine degil ortaklia verilmesini isteyebilirler. Davacilik hakk: pay sahipleri veya

9T D. 11.12.1972 T., 1972/4555E.-1972/5331K. sayil1 ilami (Kararin tiim metni i¢in bkz. RKD., 1973,
$.9-11, 5.348))
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alacaklilik sifatina siki sikiya bagli haklardandir. Dava tarihinde pay sahibi veya

alacakli sifatin1 tagimayan kisilerin dava agma hakki bulunmamaktadir.

SerPK’nin Seri: IV, No: 27 Tebligi md.16 uyarinca, ortakliklarmn, birinci kar
payi tutarini s6z konusu Teblig md.4 ve md.5’te kabul edilen orana gore, eksik olarak
dagitmalar1 halinde, SPK bu ortakliklara, eksik dagitilan kar pay1 tutarinin, ayni tebligin
6.maddesinde diizenlenen dagitim tarihi esas almarak TCMB’nin kisa vadeli avanslar
icin uyguladig1 faiz orani {izerinden hesaplanacak faiz tutariyla birlikte, nakden veya
olaganiistii yedek akgelerin sermayeye eklenmesi suretiyle hisse senedi seklinde
dagitilmasi zorunlulugunu getirebilir. Ayni hilkkme gore, eksik kar payr dagitimindan
zarar gorenlerin yasal sartlar olustugu taktirde, eksik kar payr dagitimindan dolayr YK

tiyelerinin hukuki sorumlulugu i¢in kanuni yollara bagvurma hakki saklidir.

TTK’da gergek olmayan ve eksik kar pay1 dagitimi konusuna iligkin olarak cezai
sorumluluk diizenlenmemis olmasina ragmen SerPK md. 47/I-C uyarinca, SerPK
md.15%in L., IL, III., IV.ve V. fikralarina aykir1 hareket edenler, agir para cezasi ile
cezalandirilirlar. Ayrica, SerPK md. 47/I, (B) hiikmiinde, defter ve kayit tutmayan,
defter ve kayitlarda gergege aykir1 hesap agan veya kayit tutanlar ile bunlarda her tiirlii
muhasebe hilesi yapanlar hakkinda da hapis ve para cezasi OngOrillmiistiir.
Kanaatimizce, TTK’da yer almayan bu husus yapilacak bir diizenleme ile TTK

Tasarisinda yer almalidir.

2. Yonetim Kurulu Uyelerinin Haksiz Kazan¢ Payindan Dogan
Sorumlulugu

"Ortakligin iflast halinde" baslikli TTK md.474, f.1’de, “YK fyeleri sirket
alacaklilarina Karsi, iflasin agilmasindan onceki son {i¢ yil iginde kazang payr veya
bagka bir nam altinda hizmetlerine karsilik olarak aldiklar1 ve fakat miinasip bir ticreti
asan ve bilango miinasip bir licret miktarma gore, tedbirli bir tarzda tanzim edilmis
oldugu takdirde ddenmemeleri gereken paralar1 geri vermekle miikelleftirler” hiikmii
yer almaktadir. Ucretlerin geri alinmasi ile ilgili bu diizenleme TTK md.473’ten farkli
olarak ortakligin iflas etmesi sartina baglidir. TTK md. 474 geregince liyelere kazang
pay1 veya baska bir nam altinda hizmetlerine karsilik olarak ddenen fakat miinasip iicret
siirlarint agan paralarin geri alinmasi i¢in asagida belirtilen kosullarin hep birlikte

gerceklesmesi gerekir.
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a-TTK md. 474, sadece ortakligin iflas etmis olmasi halinde uygulanir.
Zamanagimi defileri sakli olmak {iizere, iflasin agilmasindan kapanmasina kadar geri
alma talebi yapilabilir. Hatta miiflis ortakligin tiyelerdeki haksiz {icret alacagi, tasfiye
sirasinda gizli kalmis veya nazara alinmamissa, iflasin kapanmasindan sonra geri alma

. . .. 590
mimkindiir’™.

b-TTK md.474, TTK md. 473’ten farkli olarak geri alma i¢in kar payr alimimnin

haksizligin1 yeterli gérmiis, ayrica YK iiyelerinin kotiiniyetini aramamustir.

c-TTK md. 473, haksiz yere ve kétiiniyetle alinan kar paylarinin alindigi tarihten
itibaren bes yillik zamanasimi siiresi igerisinde iadesi istenebilecegi hiikiim altina
alinmig iken, TTK md. 474’te sadece “iflasin agilmasindan Onceki son ii¢ yil i¢inde”

Odenen haksiz kazanclarin geri alinmasi diizenlenmistir.

d-TTK md.474, £.2 geregince “sebepsiz iktisap hakkindaki hiikiimler geregince
istirdadi miimkiin olmayan paralarin geri verilmesi miikellefiyeti yoktur.” Madde
metninden de agik¢a anlasilacagi iizere, 6denen haksiz kazanglarin geri alinmasi1 BK.
md. 60-66’da diizenlenen sebepsiz zenginlesme sartlari ile sinirlanmigtir. BK. md.63’e
gore, haksiz olarak bir seyi elinde bulunduran kimse, onun istirdadi zamaninda elinden
¢tkmis oldugunu ispat ettigi miktar nispetinde iade ile miikellef degildir. Su kadar ki
mali alikoyan o seyi kétiiniyetle elden ¢ikarmis yahut onu elden ¢ikarir iken bilahare
iadeye mecbur olacagini biliyor ise iadeye mecburdur. TTK md. 474’e dayanan geri
alma hakki, sebepsiz zenginlesme hiikiimlerine dayandirilinca zamanagimu siiresi de BK
md.66’da diizenlenen siirelere tabi olur ve karsimiza bir veyahut on yillik iki ayri
zamanasimi siiresi ¢ikar. Ancak, md. TTK md. 474 zamanasimi siiresinin sebepsiz
zenginlesme hiikiimlerine gore, mi, yoksa BK. md.126, f.4’de belirtilen ve ortaklikla
ortaklar arasinda ac¢ilmis bulunan tiim davalara uygulanacak olan bes yillik zamanagimi
stiresine mi tabi oldugu agik bir sekilde belirtilmemistir. Kanaatimizce, kanun koyucu
her ne kadar haksiz 6demelerin sebepsiz iktisap hiikiimlerine tabi olacagini belirtmis ise
de, bu konuda BK md. 66°da belirtilen zamanasimi siirelerinin uygulanacagini agik bir
sekilde belirtmediginden dolay1 bu madde hilkmiine gore, daha 6zel hiikiimler iceren
BK. md.126, f.4’iin somut duruma uygulanmas: hukuk mantigiyla daha ¢ok bagdas
niteliktedir.

% AKBILEK, a.g.t., 5.210.

172



6762 sayih TTK md. 474, TTK md.473’te oldugu gibi madde metninin
Tiirkgelestirilmesi haricinde Tasar1 md.513°te aynen diizenlenmis bulunmaktadir.
Kanaatimizce, bu yasal diizenleme sadece ortaklik alacaklilarinin menfaatlerini
korumakla simirli tutulmayip pay ve paydan kar alan diger kisilerinin menfaatlerini de

kapsar bigimde genisletilmelidir.
C. Kéra Katilan Diger Kisilerin Sorumlulugu

TTK md. 473 haksiz yere ve kotliniyetle kar pay1 ve hazirlik devresi faizi alan
pay sahipleri ve YK iiyeleri i¢in ongoriilmiis ise de; hakim goriis uyarinca bu madde
hilkmii kéra katilan diger kisilere de uygulanacaktir®™. Dolaysiyla kara katilan
imtiyazli pay sahipleri, ortaklik personeli, intifa senedi sahipleri, kar ve zarar ortaklig
belgesi sahipleri, kara katilma hakki veren tahvil senetleri sahipleri haksiz ve
kotiiniyetle kar payr almiglarsa almis olduklar1 bu kar paylarint iade etmek
zorundadirlar. Kara katilan bu kisilere karsida kar paymin alindigi tarihten itibaren bes

yil igerisinde iade davasi agilmalidir.
D. Denetcilerin Haksiz Kar Dagitimindan Dogan Sorumlulugu

TTK md. 473, haksiz yere ve kotiiniyetle kar paylar1 ve hazirlik devresi faizi
alan pay sahipleri ve YK {iyelerinin almis olduklart bu kar paymndan sorumlu olduklari
belirtilmis iken, ortaklik hesap ve defterlerini inceleyen, ortaklik islerinin kanun ve esas
sozlesmeye gore, yapilip yapilmadigini denetleyen denetcilerin sorumluluklarina iliskin
acik bir diizenleme bulunmamaktadir. Ancak boyle bir diizenlemenin bulunmamasi da
denetcilerin sorumlulugunu ortadan kaldirmayacaktir. TTK md. 359 geregince
denetciler, kanun veya esas sozlesme ile kendilerine yiikletilen vazifeleri hi¢ veya
geregi gibi yapmamalarindan dolayr meydana gelen zararlardan kendilerine kusur izafe
edilemeyecegini ispat etmedik¢e miiteselsilen sorumlu olacaklardir. Maddenin ikinci
climlesi geregince, denetgilerin bu sorumlulugu TTK md. 309 ve 341’e dayanmakta
olup, hukuka aykir1 islemlerden dolay1 zarar goren ortakligin, pay sahipleri ve ortaklik

alacaklilarinin dava haklar1 vardir.

Tasart md.554’te ise, denetginin ve islem denetgilerinin sorumlulugu agik bir

sekilde diizenlenerek meri kanundaki bosluk giderilmeye c¢alisilmistir. Bu madde

1 TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.503.
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geregince, “ortakligin ve ortakliklar toplulugunun yilsonu ve konsolide finansal
tablolarini, raporlarini, hesaplarini denetleyen denet¢i, ortakligin kurulusunu, sermaye
artirimini, azaltilmasini, birlesmeyi, boliinmeyi, tiir degistirmeyi, menkul kiymet
thracim1 veya herhangi bir diger sirket islem ve kararini denetleyen islem denetgisi ve
0zel denetgiler; kanuni gorevlerininin yerine getirilmesinde kusurlu hareket ettikleri
takdirde, hem sirkete hem de paysahipleri ile sirket alacaklilarina kars1, verdikleri zarar

dolayisiyla sorumludur. Kusuru iddia eden ispatlar”.
I1l.ZAMANASIMI

Haksiz ve ger¢ek dist kar payma iliskin dava md. TTK 473, f.2 geregince
paranin alindig1 tarihten bes yil sonra zamanagimina ugrayacaktir"2. Zamanasimimin
baslangi¢ tarihi, kar payimnin ortakliga kars1 muaccel oldugu tarih yani ortaklik GK’nin
kar pay1 dagitimina karar verdigi tarihtir. Yoksa kar paymin fiilen alindig tarih degildir.
Yukarida agikladigimiz ve bizimde katilmadigimiz goriis uyarinca, yiiriirliikte bulunan
hukuk acisindan dagilan karin haksiz oldugunun sabit olabilmesi agisindan ilgili GK
kararmnn iptal edilmesi gerektiginden bes yillik zamanagimu siiresi {i¢ aylik iptal davasi
acma siiresinin bitimiyle sona erecek ve iade davasi agma hakki sona erecektir. Bu siire
gecirildikten sonra dagitilan karin haksiz oldugu kanitlanamayacak ve kar payr GK
karari ile dagitilmis oldugundan dolay1 da sebepsiz zenginlesme kurallarina gore, de kar
paymin iadesi miimkiin olmayacaktir. Bu nedenle haksiz ve gerc¢ek disi kar dagitiminda

GK kararinin iptali bir sart olarak kabul edilmemelidir.

%% TEKINALP-(POROY-CAMOGLU), Ortakliklar, s.503; IMREGUN, Kara Ticareti, s.389.
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SONUC

Kar pay1, ¢alismamizda da defaten degindigimiz tizere, AO’da pay sahibi olan
kisiyi ortakliga baglayan en giiglii bag ve amag olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Pay sahibi
olan kisi ortakliga getirmis oldugu sermaye nispetinde kanun ve esas sozlesme
hiikkiimlerine gore, pay sahiplerine dagitilmaya tahsis olunacak kardan pay almayi
amaclamaktadir. Buna karsin AO ise miimkiin oldugunca kéar1 pay sahiplerine
dagitmayarak biinyesinde tutmaya calisacak, bu baglamda pay sahibi ile ortaklik

arasinda bir menfaat ¢atismas1 dogacaktir.

Miiktesep hak niteligindeki kar payi gesitli nedenler ile smirlanabilinirse de;
kanaatimizce mimkiin oldugunca kar payr ortaklara dagitilmali, kar paymin 6ziine
dokunulmasi halinde kar payinin ihlal edilecegi gibi zorlama bir diisiinceden hareketle
giiclii bir miiktesep hak niteliginde kar paymin anlami ortadan kaldirilmamalidir.
Bununla birlikte, kar payr dagitima da ortaklarin ortakliga getirmis oldugu sermayenin
iadesi anlamina gelmemeli ve bu kar payr dagitimi ortakligin iktisadi ve mali durumunu

sekteye ugratmamalidir.

Kanunda agikca belirtilmis oldugu ve Tekinalp’in de deginmis oldugu iizere,
AO’larda kardan yararlanma 6lgiisii olarak paydan baska bir 6l¢ii kabul edilmemeli, kar
paymin gii¢lii bir miiktesep hak oldugu kabul edilerek bu hakkin niteligi konusundaki

doktrinsel tartismalara son verilmelidir.

HAAO?’lar pay sahibi olan kisilere gore, daha az koruma altinda bulunan halka
acik olmayan AQO’larda da birinci kar paymin orani esas sozlesmede gosterilerek ve
birinci kar payinin sadece ayrilarak degil ortaklara dagitilmasi esasinin benimsenerek,

kar pay1 uygulamasi kanun koyucunun giittiigii amag ile daha uygun hale getirilmelidir.

AO’larda kanun koyucu tarafindan ortakligin menfaatlerine uygun oldugu
kanaatiyle kabul edilen gizli yedek akgelerin zararlar1 faydalarindan daha c¢ok
oldugundan ve ozelliklede ortakliklarin yoneticileri tarafindan kotiiye kullanmaya

elverisli oldugundan bu miiesseseye yeni TTK Tasarisinda yer verilmemelidir.
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TTK agisindan ortakliklarin kanuni yedek akge ve oOzellikle de ihtiyari yedek
akce ayirmalarinda azami bir oran kabul edilmeli ortaklik karinin keyfi nedenlerle
ihtiyari yedek akge olarak ayrilarak ortagin giiclii bir miiktesep hak olarak kabul

ettigimiz kar pay1 hakki ¢ignenmemelidir.

YK tiyelerinin kazang paylarinin da kurucu intifa senetlerinde oldugu karin belli
bir oran1 sinirlandirilmas: gerekmektedir. Ayrica, kuruculara verilecek olan kar payimin,
ilk kurulus sermayesi ile mi yoksa artirilmis olan sermayeye payi oranina gore, mi
hesaplanacagi tartismasina bu konuda yapilacak bir diizenleme son verilmelidir. Bu
baglamda Tasarida yer alan ve kuruculara verilecek kar paymnin artirilmis sermayeye

gore, hesaplanmasina dngoren degisiklik aynen yasalagmasinda fayda bulunmaktadir.

SerPK md.15’te yapilan diizenleme ile kabul edilen ve daha sonradan Maliye
Bakanlig1 tarafindan 03.04.2007 tarihli RG.’de yayimlanan | Seri No’lu Kurumlar
Vergisi Genel Tebligi md. 15.6.6 ile kabul edilen temettii avansi diizenlemesi kii¢iik
yatirnmcilart korumaya ve bu kisileri daha ¢ok sermaye piyasalarina yonlendirmeyi
amaglamakta olup, bu diizenleme vergi kanunlarinda yapilacak paralel bir diizenleme ile
halka acik olmayan AO’lar agisindan da kabul edilmeli ve diizenleme tebligden ziyade

yasa ile yapilmalidir.

Kanunda karin yillik safi kara gore, dagitilacag: hiikiim altina alinmig olmasina
ragmen, safi kdrdan anlagilmasi gerekenin vergi 6ncesi kar mi oldugu, yoksa vergi ve
benzeri mali ylikiimliiliikler diisiiriildiikten sonra kalan kar m1 oldugu hususu, ayrica kar
ve zarar hesabindan ne anlasilmasi gerektigi yasada acik bir sekilde belirtilmediginden
karin dagitimina dayanak teskil eden boyle hususlarda goriis ayriliklarina sebebiyet
verilmemesi agisindan 6zellikle halka agik olmayan AO’lar agisindan dagitilabilir kar
kavramindan ve kéar-zarar hesabindan ne anlasilmasi gerektigi tartigmaya yer

birakmayacak bir bigimde tanimlanmalidir.

TTK md.473’te diizenlenmis bulunan ve Tasar1 md.512’de de, madde metninin
Tiirkgelestirilmesi haricinde aynen yer alan “Haksiz yere ve koétiiniyetle kar pay1 veya
hazirlik donemi faizi alan pay sahipleri, bunlari geri vermekle yiikiimlidir. YK
tiyelerinin kazang paylar1 hakkinda da aymi hiikkiim uygulanir” diizenlemesi,”....pay
sahipleri ile kdrdan pay alan diger kisiler, bunlar1 geri vermekle yiikiimlidir” seklinde

Tasarida yer almalidir.
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Yine TTK md.474’te diizenlenmis bulunan ve Tasar1 md.513’te de, benzer bir
sekilde, yer alan “ortakligin iflasi halinde, YK iiyeleri sirket alacaklilarina karsi, iflasin
acilmasindan Onceki son Ui¢ yil icinde kazang payr veya baska bir ad altinda
hizmetlerine karsilik olarak aldiklar1 ve fakat uygun iicreti asan ve bilango uygun bir
ticret miktarina gore, tedbirli bir tarzda diizenlenmis oldugu takdirde, 6denmemeleri

13

gereken paralari geri vermekle yiikiimlidiirler” diizenlemesi, “....YK iiyeleri sirket

alacaklilaria ve kardan pay alan diger kisilere kars1” seklinde Tasarida yer almalidir.

Tasar1 md.554’te, denet¢inin ve islem denetgilerinin sorumlulugu Tiirk
Hukukunda ilk defa agik bir sekilde diizenlenmistir. Kanaatimizce, bu diizenlemenin

kanunlagmasi oldukca yerinde olacaktir.

TTK’da haksi1z ve eksik kar ile ilgili olarak a¢ik ve 6zel olarak cezai sorumluluk
bir sorumluluk yapilmamis olup giindemde olan ve yasalagmasi beklenilen Tasarida bu

eksiklik giderilmelidir.

Son olarak da, pay sahipleri i¢in dahi kar payi verilebilmesi i¢cin GK karari
gerekirken pay sahiplerinden daha dar haklara sahip olan KIS sahipleri igin bir teblig
hiikmii ile GK kararmin gerekmediginin kabul edilerek KIS sahipleri ile pay sahipleri
arasinda esitsizlik yaratilmasi izahtan varestedir. Bu nedenle SPK Seri: 1V, No: 27 sayili
Sermaye Piyasast Kanununa tabi olan HAAO’larin Temetti Ve Temetti Avansi
Dagitiminda Uyacaklar1 Esaslar Hakkinda Teblig md. 8/2°% hiikmii ile geliski igerisinde
bulunan SPK Seri: Ill, No: 10 sayili Katilma Intifa Senetleri Thracina iliskin Esaslar
Teblig md.13/son hiikkmii SPK tarafindan birbiri ile uyumlu olacak sekilde
degistirilmelidir.

%% Belirtilen Teblig hitkkmiine gore, “Yasa hitkmii ile ayrilmasi gereken yedek akgeler ayrilmadikea, esas
sozlesmede pay sahipleri i¢in belirlenen birinci temettii ve OYHS sahipleri igin belirlenen kar payi
nakden ve/veya hisse senedi bigiminde dagitilmadik¢a; baska yedek akce ayrilmasina, ertesi yila kar
aktarilmasina ve temettii dagitiminda imtiyazli pay sahiplerine, katilma, kurucu ve adi intifa senedi
sahiplerine, yonetim kurulu iiyeleri ile memur, miistahdem ve iscilere, ¢esitli amaglarla kurulmusg olan

vakiflara ve bu gibi kisi ve/veya kurumlara kar pay1 dagitilmasina karar verilemez.”
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Hukuk Fakiiltesini kazanmig ve 1999 yilinda fakiilteden basar1 ile mezun
olmustur.1999-2000 yillar1 arasinda avukatlik stajin1 tamamladiktan sonra Sivas’ta kisa
donem askerlik hizmetini yerine getirmistir. Bir siire sigortali avukatlik ve serbest
avukatlik yaptiktan sonra 2005 yilinda Ankara Adli Yargi Hakim aday1 olarak hakimlik
ve savcilik meslege atanmis olup, 2006-2008 yillarinda Artova Cumhuriyet Savcisi
olarak gorev yapmustir. Ekim 2008 yilindan bu zamana kadar da Birecik Hakimi olarak

gorev yapmaktadir.
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