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DISTRIBUTION OF PROFIT MARGIN AT JOINT STOCK COMPANY

Joint stock companies can be established and operate in every uninhibited
economical goal. Company can not function with an uneconomical goal. But obligation
of economical goal does not mean that company should always make a profit. It is enough
for company just to act for reaching profit. Beside from making profit, distribution of
profit is companies one of the inalienable purposes.

Distribution of profit margin can made by both net profit for the year and free
reserves. It is not mandatory to make profit for distrubuting profit share. Profit share can
be distributed by only free reserves themselves when the company couldn’t make profit.

In the phase of distribution of profit margin company have to act according to
principle of equal treatment and balance of interest. Because of being one of the most
important economic rights, disribution has utmost important for both company and share
holder.
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GIRIS

Anonim sirketler, pay sahiplerinin sirkete sermaye taahhiit etmesi ve 6demesiyle
kurulur. Yatirimer 6dedigi sermaye tutarinda sirkete katilir ve pay sahibi halini alir. Pay
sahibinin sirkete 6dedigi sermayenin karsilig1 olarak en 6nemli beklentilerinden birisi kar
pay1 elde etmektir. Kar pay1, pay sahibinin en 6nemli mali haklarindan biridir. Ortak bu
hak sayesinde kara katilir ve kar pay1 sahibi olur.

Ekonomik amagla kurulan anonim sirketler faaliyetleri siiresince bu amactan
vazgecemezler. Sirket var oldugu siire boyunca kar elde etme ve elde ettigi kar payini
dagitma amaciyla hareket etmelidir. Her zaman kar edilemese de kar amaciyla faaliyet
bulunmak sirket i¢in bir zorunluluktur.

Sirket elde etmis oldugu kari, sirket blinyesinde tutarak otofinansman amaciyla
kullanabilecegi gibi pay sahiplerine ve diger menfaat sahiplerine kar pay1 dagitmak
amaciyla da kullanabilir. Kar sirket blinyesinde tutularak sirketin devamliligina yonelik
giiven artirilabilir, ilerde gerceklesebilecek zararlara karst onlem alinabilir, yapilacak
bliyiik ¢apta yatirnmlar sirket biinyesince finanse edilebilir. Fakat elde edilen karin
tamaminin sirket bilinyesinde tutularak kar payr dagitilmamasi durumunda pay
sahiplerinin yatirimlarinin sonugsuz kalmasi sebebiyle sirketten uzaklagmasi, sirkete
piyasa ve pay sahipleri tarafindan duyulan giivenin azalmasi gibi sonuglarla da
karsilagilabilir. Elde edilen karin tamaminin dagitilmasi halinde ise otofinansman imkani
tamamen ortadan kalkacagi icin sirketin esas sermayesini kaybetmesine ve mahvina
sebep olunabilir. Bu sebeple kar pay1 dagitiminda dikkatli davranilarak menfaat gruplar
arasinda dengenin kurulmasi biiyiik 6nem tasir.

TTK’da kanun koyucu, karin kullanimimi ve kar payr dagitimim taraf
menfaatlerine zarar vermeden, dengeli bir sekilde diizenlemeye ¢alismistir. Buna gore kar
dagitiminin kaynaklari, hangi durumlarda kar pay1 dagitilabilecegi, karin ne miktarda ve
ne sekilde sirket biinyesinde kalabilecegi gibi konular TTK’da 6ngdriilmiistiir.

HAAS’ler de karin dagitimi1 sermaye piyasasinin yapist itibariyle SerPK ve KP
Tebligi’nde ayrica diizenlenmistir. Bu sebeple HAAS lerde kar pay1 TTK’da oldugundan
farkhidir.

Calismada oOncelikli olarak kar paymin agiklanabilmesi i¢in gerekli olan bilango,

kar, pay sahipligi gibi konular hakkinda bilgiler verilmistir. Boylece bircok kavramla



iliskili olan kar dagitiminin temel kavramlarinin anlasilmasi saglanmak istenmistir. Kar
pay1 dagitimu ile ilgili temel kavramlarin agiklanmasindan kar kavrami acgiklanarak kar
payimin nitelenmesine gegilmistir.

Kar payr kavrami genel olarak tanimlanmakla birlikte hukuki olarak
nitelendirilmek istenmistir. Ozellikle eTTK déneminden beri tartisiimakta olan kar payi
hakkinin miiktesep hak niteligi ayrintili olarak aciklanmaya calisilmistir. Kar payi
kavrami aciklandiktan ve hukuki olarak nitelendirildikten sonra ise kér payinin kaynaklari
irdelenmistir. Kéra katilmak ile pay sahipligi arasindaki iliski agiklanarak kar payinin
dagitimimna gecilmistir. Kar payimnin kim tarafindan nasil dagitilacagi, pay sahiplerinin
kardan hangi tarihlerde ve neye gore yararlanabilecegi gibi konular da burada
agiklanmustir.

HAAS’ler icin kar payr dagitimi SErPK’da ayr bir sekilde diizenlendigi i¢in
HAAS’lerde kar pay1 dagitimindaki ayriks1 durumlar ayr1 bagliklar altinda incelenmistir.

Calismanin ikinci boliimiinde ise pay sahibin kar payimmi kisitlayan unsurlara
deginilmistir. Buna gore kar pay1 avansi, yedek akgeler, imtiyazli pay sahipligi, intifa
haklari, kazang paylar1 ve kardan yararlanacak diger menfaat tiirleri ile kardan ne sekilde

yararlandiklar1 belirtilmistir.



BIiRINCi BOLUM
PAY SAHIBINE DAGITILACAK KAR PAYININ
BELIRLENMESI VE ODENMESI

I. ANONIM SIiRKETTE KAR

Anonim sirketler kanunen yasaklanmamuis her tiirlii ekonomik amag ve konu igin
kurulabilirler (TTK m. 331). Anonim sirketin ekonomik olmayan bir amagla kurulmasi
veya faaliyette bulunmasi ise miimkiin degildir. Ancak sirketin kar elde etme amaciyla
hareket etme zorunlulugu, sirketin her faaliyetinde kar elde etmesi gerektigi anlamina
gelmemektedir. Daha agik bir ifade ile sirket amacinin kar elde etmek olmasi yeterli olup,
sirketin siirekli kar elde etmesi gerekmemektedir. Baz1 hallerde sirketin faaliyet sonucu
kar elde edememesi, hatta zarar etmesi mimkundar.*

Anonim sirketin ekonomik amacgtan vazge¢mesi mimkiin olmadigi gibi bir
stireligine de olsa bu amagtan sapilmasi ya da bu amacin ertelenmesi de miimkiin degildir.
Ekonomik amag dolayisiyla anonim sirket, kar elde etme amacina yonelik olmayan bir
dernek, bir sendika vb. gibi hareket edemeyecek, bu sekilde faaliyette bulunamayacaktir.
Ancak her ne olursa olsun sirket ekonomik amacini yerine getirmek i¢in bulundugu
faaliyetlerde diiriist ve ahlakli bir is adami gibi hareket etmek zorundadir.?

Sirketin ekonomik amaca yonelik olmasi, sirketin kar elde etmeyi amaglamasi
yaninda elde ettigi kar1 dagitma amaciyla hareket etmesi gerektigi anlamina gelmektedir.
Oyle ki pay sahiplerini kurulus asamasindan itibaren sirkete ceken temel sebep kar pay1
elde etmektir.3

Kar elde etme amacinin zorunlulugu kar kavramimin tanimlanmasini gerekli

kilmaktadir. Bilgin’e gore kar, belirli bir dénem igerisinde sirketin faaliyetleri sonucu

1 Unal Tekinalp, Reha Poroy, Ersin Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, 13. B., Istanbul, Vedat Kitapeilik,
2014, s. 229.

2 Tekinalp, Poroy, Camoglu, a.e., s. 624.

% Sami Karahan, Anonim Sirketlerde Tasfiye, Istanbul, Mimoza Yayinlari, 1998, s. 227; Yavuz Akbulak,
“Anonim Sirketler Bakimindan Avans Kar Pay1r Dagitiminin Esaslar1”, Vergi Sorunlart Dergisi, S. 288,
2012, s. 154.



elde etmis bulundugu mal varligma yonelik fazlalasmalardir.* Erdamar’a gore ise Kar,
sirketin belirli bir donem igerisinde, c¢esitli sekillerde elde etmis oldugu,
gelirlerden(sirketin satiglari, liretimi, faiz gelirleri vb.), sirketin giderlerinin ¢ikarilmasi
sonucu elde kalan pozitif nitelikteki degerdir.® Birsel’e gére ise kar kavramu sirketler ve
ortaklar i¢in farkli anlamlar ifade etmektedir. Sirketler agisindan kar, ilgili hesap dénemi
igerisinde sirketin yapmus oldugu faaliyetlerin sonucu olarak ve yine ilgili hesap
donemine iliskin kar ve zarar hesap tablosunun kar bakiyesi vermesi durumunda gerek
kanun, gerekse esas sozlesme hiikiimleri dahilinde ortaklara dagitilmaya tahsis edilmis
bulunan, sirket bilangosuna ise pasif olarak kaydedilmis bulunan degerdir. Pay sahipleri
agisindan ise kar mal varligina eklenecek nitelikteki maddi kazanctir.®

Kar amaciyla faaliyette bulunmak, sirket i¢in kanuni bir zorunluluk olmanin
yaninda sirketin varligini1 devam ettirebilmesi, degisen ve gelisen piyasa sartlarina ayak
uydurabilmesi, kendisini yenileyebilmesi, devamliligin1 giivence altina alabilmesi,
strekli buytyen ve ilerleyen piyasalarda biyiyip gelisebilmesi i¢in de blyUk bir 6nem
arz etmektedir. Agikca kabul edilecegi lizere kar ve gelir elde etmeyen ya da edemeyen
bir sirketin varligini uzun sure devam ettirmesi pek mimkin degildir. Ayrica sirketin kar
elde etmis olmasi yalnizca sirketi, sirket ortaklarini ve sirketle ilgili diger kimseleri
etkilemeyecek olup, farkli girisimci ve yatirimcilari da etkileyecek ve cesaretlendirecektir
O halde sirketin kar elde etmesi kendi menfaat ve ¢ikarlar1 i¢in yararli olacagi gibi
baskalarinin menfaatleri i¢in de yararli olabilir. Ancak unutulmamasi gerekir ki bunun
zith durumlarla da karsilagilabilir. Ayni piyasa igerisinde rakip olan diger sirketlerin
menfaatlerinin ¢atigmasi olasi bir durumdur. Hatta dyle ki, ayr1 bir kisilige sahip bulunan
sirketin menfaatleri ile ilgili sirket ortaklariin menfaatleri dahi farkli olabilir.” Clnki
pay sahipleri sirketlere yatirnm yaparken c¢esitli beklentilerle bu yatirimlarini
gerceklestirmektedirler. Menfaatler arasindaki gesitlilik sirket ortaklarinin menfaatlerinin
dahi birbirinden farkli olmasina sebep olabilir.

Pay sahiplerinin sirkete yapmis olduklari yatirimlara iliskin temel beklentileri kar

pay1 elde etmektir. Ancak pay sahiplerinin bu beklentilerinin gergeklesebilmesi i¢in en

4 Bilgin Yiiksel, Anonim Ortakliklarda Kar Dagitimi ve Kara Katilan Kisiler, Ankara, iktisadi ve Ticari
[limler Akademisi Yayin No: 189, 1982, s. 13.

5 Cengiz Erdamar, Anonim Ortakliklarda Karin Dagitimi ve Vergilendirilmesi, istanbul, Ekonomi ve
Bilimsel Yayinlar, istanbul, 1982, s. 8.

6 Mahmut Tevfik Birsel, Anonim Sirketler Hukukunda Kar Kavram: C. 1, izmir, Ege Universitesi Matbaasi,
1971, s. 18-19.

" Birsel, a.g.e., s. 20.



onemli sart sirketin kar elde etmis olmasidir. Sirketin kar elde edememesi halinde istisnai
sartlar disinda kar pay1 dagitilmast mimkiin olmaz. Bu durumda kar elde etme amaciyla
sirkete yatirim yapmis bulunan pay sahipleri ellerinde bulunan hisseleri satarak sirketten
ayrilabilirler ve hatta pay sahiplerinin en az %’iniin alacagi karar ile sirketin sona
ermesine karar verebilirler(TTK m. 529/1-d; TTK m. 421/2, 3). Ayrica 0zellikle halka
acik ve hisseleri borsada islem goren sirketlerde kar elde edilememesi halinde sirket
hisseleri deger kaybedebilir. Bu durum ise hem sirketin hem de pay sahiplerinin zarar

gormesine sebep olur.

I1. ANONIM SIRKETLERDE BILANCO
Anonim sirketler yillik kazanclarini ve zararlarimi belirlemek amaciyla kanuna
uygun bir sekilde muhasebe sistemi kurmak zorundadir. Sirket gelir ve giderleri bilango

tizerinden hesaplanir.®

Bilango belirli bir donem igerisinde sirket varliklar1 ve
kaynaklarinin durumu hakkinda bilgi veren tablodur.

Bilanco genel bir kavramdir. Sirketlerde acgilis bilangosu, tasfiye bilangosu, ara
bilango, yillik bilango gibi birbirlerinde farkli amaglara hizmet eden bilanco tirleri
bulunmaktadir. Bu bilanco tiirleri arasinda kar payi i¢in en 6nemli olani ise yillik
bilangodur.® Nitekim anonim sirketlerde kar pay1 dagitiminda karin hesaplamasimin TTK
m. 508 uyarinca hazirlanmis bulunulan yillik bilango tizerinden gergeklestirilmesi
gerekir. O halde sirketin finansal durumunu gosterir bir tablo niteligindeki bilango
yalnizca bir bilgi edinme araci degildir. Sirket karmin hesaplanmasi ve dagitilmasi da
bilango Uzerinden yapilir.

Anonim sirketlerde faaliyet déneminin sona ermesini takiben U¢ ay icerisinde
olagan genel kurul toplantisinin gergeklestirilmesi bir zorunluluktur(TTK m. 409/1).
Olagan genel kurul toplantisindan en az onbes gln once ise ilgili tablolarla birlikte
bilanconun sirketin merkez ve subelerinde incelenmeye agik olacak sekilde
bulundurulmasi gerekir. Bu sekilde ilan edilmis bulunan bilango ve diger tablolar bir y1l
sure ile ilgili yerlerde asili bulunmalidir(TTK m. 437/1). O halde anonim sirketlerde yilda
en az bir defa bilango diizenlenmesi bir gerekliliktir. Ancak bilanco yilsonunda yapilmis

8 Turgut S. Erem, Ticaret Hukuku Prensipleri C. II Ticaret Sirketleri, 7. B., Nihad Sayar Yayin ve Yardim
Vakfi Yayinevi Isletmesi Yayinlart No. 308/535, Istanbul, 1979, s. 320.

® Unal Tekinalp, Anonim Ortakligin Bilangosu ve Yedek Akgeleri, Fakiilteler Matbaasi, 2. Basi, Istanbul,
1979, s. 57.



bulunan envantere dayali olarak hazirlanmak zorundadir. Bilangoyu hazirlama gorevi ise
sirket yonetim kuruluna aittir (TTK 514).1°

Bilangoya kavrammin TTK m. 73 kapsaminda “Tiirkive Muhasebe
Standartlarinda aksi ongoriilmemisse bilan¢oda, duran ve donen varliklar, 6zkaynaklar,
bor¢lar ve donem ayirict hesaplar ayri kalemler olarak gosterilir ve Yeterli ayrintiya
inilerek semalandirilir” seklinde diizenlenmistir. Goriildiigii gibi TTK m. 73 de bilango
tanimlanmamis bunun yerine bilangonun aktif ve pasiflerden olusmas1 gerektigi ifade
edilmistir. Bilangoda bulunmasi gerekli bazi kalemler de ayrica hiikiimde belirtilmistir.
Her ne kadar bilancoya iliskin ayrintili bilgi verilmek istense de hiikiim tek basina bilango
semasinin igin yeterli degildir. TTK kapsaminda bilangonun semasina iliskin baska bir
hikum de yoktur. Bilangonun hazirlanilmasinda, TTK m. 73’de 6ngoriildigii Uzere
TMS’den yararlanilmas1 gerekir.}! TMS uyarica semalandirilacak olan bilango TTK m.
73 hikkmii dolayisiyla yeterli ayrintiy1 icerecek sekilde diizenlenmelidir.

Bilangoda bulunan envanter kalemlerinin aktif ve pasif seklinde gosterilmesi
gerekmesinin yani sira, bilangodaki aktif ve pasifler arasinda bir dengenin bulunmasi
gerekir. Bilangonun aktif kisminda sirketin mevcut bulunan varliklart ile alacaklar
bulunmakta olup, bilangonun pasif kisminda ise sirketin bor¢lar1 bulunmaktadir.*? Fakat
bilangonun bu sekilde hazirlanmasi onun kendiliginden dengeye ulagmasi igin yeterli
degildir. Aktif ve pasifler bilangoda duzenlendikten sonra bilangoda aktif tablosunda
bulunan degerlerin toplami, pasif tablosunda bulunan degerlerin toplamindan az ise ilgili
dénemde zarar s6z konusudur. Bu durumda hesaplanan zarar aktif tablosuna eklenerek
bilanco dengelenir. Aksine aktif tablosundaki degerler toplaminin pasif degerler
toplamindan fazla olmasi durumunda ise kar soz konusudur. Hesaplanan kéar pasif
tablosuna eklenerek bilangoda denge saglanir.!?

Bilancoda tasinmazlar, yapilar, makinalar, tasitlar ve araglar, alet edevatlar,
mobilyalar, devamli surette kullanilan tesisler, sahip bulunan imtiyazlar, haklar, 6zel

sekilde imalat ve tiretim usulleri, ruhsatlar, markalar, marka benzeri sair kiymetler gibi

10 Zekeriyya Ar, Karahan, Sirketler Hukuku, 2.B., Konya, Mimoza, 2013, s. 449; Bagimsiz denetim
zorunlulugu bulunan sirketlerde bilanco bagimsiz denetciler tarafindan incelenecek ve de ilgili denetgiler
tarafindan bir rapor hazirlanacaktir.

Ayrintili bilgi i¢in bkz. Finansal Tablolarin Sunulusu Standarti
http://kgk.gov.tr/contents/files/tms_seti/tmstfrs2011ktp/TMS_1.pdf
2 Erdem, Prensipler, s. 323-327.
13 Yasar Karayalcin, Muhasebe Hukuku, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisii, Ankara 1988, s.
78.
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kalemler bulunmaktadir. Bilangoda bulunan kalemler aslinda sirketin yatirnmsal mal
varliklaridir. 4

Bilango hazirlanirken ilgili kalemlerin bilangoda bulunmasi ve bilangoda
dengenin saglanmasi disinda dikkat edilmesi gerekli bir diger husus ise bilango
hazirlanirken bir hesap doneminin diger bir hesap doneminden bagimsiz olmasidir. Kar
hangi hesap doneminde meydana gelmis ise kaydi donemin hesabmna yapilir. Mal
satilmadikga fiili olarak kar gerceklesemeyeceginden, malin degeri bilangoda maliyet
degeri®® olarak gosterilmelidir. Ilgili mallarin degerleri bilangoda rayi¢ bedel*® iizerinden
gosterilemez. '’ Ancak malin degerinin belirli bir siire sonrasinda kullanilma ve aginma
sebebiyle azalacagi unutulmamalidir. Asinma durumunda maliyet degerinden uygun ve
belirli bir miktar indirilerek, bilangoya kaydmnin diisiilmesi gerekir. Aksine bir tutum
bilangonun dogrulugu ve acikligi prensibine aykiri!® olmakla birlikte sirket mal
varliklarmin bilangoda oldugundan daha degerli goriinmesine sebep olur.

Onemli bir diger husus ise yapilan islem sonucunda miktarin belirlenememesi
halinde ne yapilacagidir. Bu durumda ilk olarak genel ilkeden ayrilmaksizin islemin
meydana gelmis oldugu donem bilangosunda ilgili karsiligin bilangoda ayrilmasi gerekir.
Her ne kadar karsilik daha sonraki tarih ve donemlerde kesinlesecek olsa da islem,
yapilmis bulundugu tarihe ait olan dénem bilangosuna kaydedilmis olmalidir.?® Ornegin
2015 yilt igerisinde gergeklestirilmis bulunan bir alim isleminde vade 2017 yili
icerisindeki bir tarih olarak belirlenmis ise meydana gelmis bulunan bor¢ miktar1 kesin
olarak tespit edilememis olsa dahi 2015 yilina iligkin bilangoda gosterilir. 2017 veya 2016
yilina ait bilangoda ise ilgili bor¢ gosterilmez.

Bilangonun dogru ve hukuka uygun olarak hazirlanmasi da biiylik 6nem arz
etmektedir. Bilangoda meydana gelecek yanlisliklar ve gergege aykiriliklar pay sahibinin
elde edecegi kar pay1 miktarin1 azaltabilir. Ornegin satis sonrasinda faturanin kesilmemis
olmasi veya faturanin kesilmis olmasina ragmen bu bedelin faturada gercek bedelinden
daha diisiik gosterilmesi ya da gercekte olmayan giderlerin gider olarak gosterilmesi gibi

durumlarla sirket kazanci gizlenmis olacaktir. Bu tip gergege aykiri kayitlar sonucunda

14 Bilgin, a.g.e., s. 56.

15 “Maliyet bedeli, iktisadi bir kiymetin iktisap edilmesi veyahut degerinin artirilmast miinasebetiyle
yapilan édemelerle bunlara miiteferri bilumum giderlerin toplamini ifade eder (VUK m. 262).”

16 “Rayic bedel, bir iktisadi kiymetin degerleme giiniindeki normal alim satim degeridir (VUK m. 266). ”
17 Karayalgi, Muhasebe Hukuku, s. 93.

18 Bilgin, a.g.e., s. 57.

19 Karayalgi, Muhasebe Hukuku, s. 93.



yonetim kurulu sirketin elde ettigi gercek kari saklayabilir. Ozellikle az sayida pay
sahibinin bulundugu halka kapali sirketlerde, gercek kar hukuka aykir1 olarak
gizlendikten sonra yonetimi elinde bulunduran kimseler bu tutarlar1 olusturacaklar: fonlar

vasitasiyla genel kurul disinda kendi aralarinda béliisebilirler.°

A. VERGI BILANCOSU VE TiCARI BILANCO

Yillik bilango, bilangconun bir ¢esidi olmakla beraber kendi igerisinde de vergi
bilangosu ve ticari bilango olmak iizere ikiye ayrilir. Iki farkli yillik bilango bulunmasi
bunlarin farkli amaglara sahip olmasina dayanir. Ticari bilango sirketin yil igerisindeki
islemlerinin sonucuna yonelik olarak diizenlenirken, vergi bilangosu sirketin vergilerine
yonelik olarak diizenlenen bilangodur?.

Yonetim kurulu tarafindan diizenlen, vergi bilangosunun iizerine insa edildigi,
vergi bilancosundan farkli olarak diizenleyene daha fazla serbestinin taninmis oldugu
yillik bilango tiiriine ise ticari bilango denir. ?? Yonetim kurulunca hazirlanmis olan ticari
bilangoda yer alan kar aslinda sirketin vergi 6demeleri 6ncesinde sahip oldugu briit kardir.
Brit kéardan ddenecek zorunlu vergilerin diisiilmesi gerekir.

Zorunlu vergilerin briit sirket karindan diisiilmesi sonucunda elde edilen tutar
sirketin net karin1 olusturur. Net karin belirlenmesi sonrasinda verginin tahakkuk
ettirilebilmesi icin VUK ’a uygun bir bilangonun olusturulmasi gerekir. 2 VUK a uygun
olarak hazirlanan bu bilangcoya vergi bilancosu denir.

Hazirlanan vergi bilangosunun VUK’a tabi olmasi nedeniyle ticari bilangcodan
farkli degerleme ilkelerine tabidir. Vergi bilangosu VUK’ta belirlenmis degerleme
ilkelerine, ticari bilango ise TTK kapsaminda belirlenmis bulunan degerleme ilkelerine
tabidir.?* Vergi bilangosunun hazirlanmasinda ticari bilango esas almir. Ticari bilanco
gerekli degisikliklerle VUK’a uygun hale getirilir ve degisiklik sonrasi vergi bilangosu

ortaya gikar.?

20 Ahmet Tirk, “Hukuka Aykir Olarak Bilangoda Karin Diisiik Gosterilmesi Halinde Pay Sahiplerinin
Haklar1”, Ihsan T arak¢ioglu’'na Armagan Gazi Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C.1l, S. 1-2, Ankara,
1999, s. 106.

2L Tekinalp, Bilango, s. 61.

22 Tekinalp, Bilango, s. 64.

23 Oguz Imregiin, “Anonim Ortaklikta Pay Sahibnin Kar Pay1(Temettii) Hakk1”, Prof. Dr. Omer Teoman’a
55. Yas Giinii Armagam, Beta Yayinlari, Istanbul, 2002, s. 417.

24 Kenan Bulutoglu, Tiirk Vergi Sistemi, Batu Tiirkeli Yayincilik, 8. B., Istanbul, 2004, s. 298.

25 Tekinalp, Bilanco, s. 62.



Vergi bilangosu yalnizca sirketin vergi hukuku agisindan mali yiikiimliiliiklerini
belirlemek amaciyla kullanilir. Ticari bilanco ise sirketin ilgili donem sonundaki hesap
durumunu belirlemek amaciyla kullanilir. 28

Ticari bilanco sonu¢ ag¢iklama bilangosudur. Vergi bilangosunun sonug
aciklamaya yonelik bir niteligi bulunmaz. Bunun yerine vergi matrahinin tespite yonelik
bir tablo niteligi bulunur?’,

Vergi bilangosunun 6zellikleri onun karin hesaplanmasinda kullanilmasina engel
olur. Karin hesaplanmasi ticari bilangoya gore yapilir. Karin hesaplanmasi ve kar pay1
dagitiminin herhangi bir sekilde vergi bilangosu tizerinden gergeklesmesi durumunda kar
dagitim kararinm iptali mimkuanduir?®,

Vergi bilancosu ile ticari bilangonun kiyaslanmasinda vergiden miistesna kazang
ve iratlara da dikkat etmek gerekir. Vergi hukuku bazi kazang ve iratlar1 vergiden muaf
tutmustur. Bunun sonucunda ilgili tutarlar vergi bilangosunda bulunmaz ve vergi
bilangosundaki kéara dahil olmaz. Ticari bilango kapsaminda ise ilgili kazan¢ ve iratlar
bulunur ve isletme karma dahil olur. Eklemek gerekir ki TTK kapsaminda sermaye
sirketlerinde isletmeye iliskin giderlerin tamami hasilattan indirilir. Vergi hukuku
kapsaminda isletmeye iliskin giderler kismen de olsa hasilattan indirilemezler?®.

TTK kapsaminda sirketin yonetim kurulu karar1 sonrasinda hayir derneklerine ve
diger gercek ile tiizel kisilere yapmis olduklar1 yardimlarin ve bagislarin tamami gider
olarak gosterilebilir. Vergi hukuku agisindan ilgili tutarlarin gider olarak kabul edilmesi
ancak bazi sartlarin gergeklesmesiyle miimkiin olur. Vergi cezalari, para cezalari,
gecikme zamlar1 ve gecikme faizleri, faiz ve kar paylari, vergiden muaf menkul
kiymetlerin faizi ve ikramiyelerine isabet eden giderler, ticari kazancin elde edilmesi ve
idamesi ile ilgili olmayan genel giderler, gider kabul edilmeyen vergiler, belgesi
saglanamayan giderler de vergi bilangosu ile ticari bilanco bakimindan farkli
degerlendirilir®.

Amortismanlarin ayrilmasi1 asamasinda da vergi bilangosu ile ticari bilango

arasinda farkliliklar bulunmaktadir.®® Amortisman maliyet degerinin hesaplanmasinda

% Erdem Atesagaoglu, Vergi Hukuku Bakimindan Anonim Sirketlerde Kdar Payr Dagiimi, X1 Levha,
Istanbul, 2012, s. 49.

2" Tekinalp, Poroy, Camoglu,Ortakliklar Hukuku I, s. 625.

28 Tekinalp, Poroy, Camoglu,Ortakliklar Hukuku I, s. 625.

29 Erimez Riistii, a.g.e., s. 93.

%0 Erimez Riistii, a.g.e., s. 93-96.

31 Tekinalp, Bilanco, s. 66.



VUK hangi masraflarin amortismana ait masraf olarak ayrilabilecegi ve hangilerinin
ayrilamayacagini kesin bir sekilde diizenlemistir. Ancak ticari bilango agisindan boyle bir
kesinlik s6z konusu degildir. Her ne kadar ticari bilangoda amortismanlara iliskin olarak
VUK hiikiimlerinde belirtilen sekilde diizenleme yapilabilecegi belirtilmis olsa da bu bir
zorunluluk olusturmaz.*

Vergi ve ticari bilanco arasinda ¢ok sayida fark bulunmasina ragmen, temel ilkeler
acisindan iki bilango da benzer niteliktedir. Nitekim her iki tabloda da ortada bir bilango
bulunmaktadir. Her iki bilango da her ne sekilde hazirlanmis olursa olsun genel kabul
gormiis muhasebe ilkelerine ve “TMS 1 Finansal Tablolarinin Sunulusu” standart
hiikiimlerine uygun olmak zorundadirlar.3® Ayrica vergi bilangosunun ticari bilanco esas
aliarak diizenlenmis olmas ticari bilango ile vergi bilangosunun temel ilkeler agisindan
birbirine benzemesine sebep olur.

Vergi bilangosunun ticari bilangoyu esas almasi ve ticari bilangonun iizerinde
yapilan degisikliklerle meydana gelece§i, yalnizca vergilendirilecek tutarin
belirlenmesine yonelik olmasi sebepleriyle bagimsiz bir bilango olarak kabul
edilemeyecegi doktrinde dile getirilmistir.®* Bu goriise gore sirket oncelikle ticari
bilangoyu diizenlemekte ardindan vergiye tabi kazancin belirlenmesi amaciyla ticari
bilangolar lizerinde degisiklik yapilarak vergi bilangosunu hazirlamaktadir. O halde vergi
bilangosu ayr1 bir bilango degildir. Olsa olsa ticari bilango lizerinden hazirlanan ve
vergilendirilebilecek olan karin belirlenmesi amaciyla yapilan ¢alismalar sonucu ortaya
citkan bir belgedir. Ifadede bilango lafsinin  kullamlmas1 alisa  gelmislikten

kaynaklanmaktadir.®®

B. BILANCONUN DUZENLENMESI VE ONAYLANMASI
Bilangonun hazirlanmasi anonim sirketlerde yonetim kurulunun gorevlerindendir.
Hazirlanacak olan bilangonun TTK m. 508 ve 514 vd. hiikiimleri ile TTK m. 64 vd.

hiikiimleri uyarinca “sonu¢ aciklama” ilkesine uygun bir sekilde hazirlanmis olmasi

%2 Bilgin, a.g.e., s. 57.

33 Nalan Akdogan, Tenker Nejat, Finansal Tablolar ve Mali Analiz Teknikleri, 12. Baski, Ankara, Gazi
Kitapevi, 2007, s. 73.

3 Riistii Erimez, Sirketlerde Kar Dagitimi ve Yedek Akgeler, 2. Baski, Istanbul, Ercivan Matbaasi, 1976, s.
90; Erdematesagaoglu, Kdr pay:, s. 50; Cem Tekin,”Bilanco Esasina Gore Defter Tutan Gelir Vergisi
Miikelleflerine Ait Ticari Kardan Mali Kara Ulasmak I¢in Yapilan Hesaplamay1 Gosterir Bildirim”, Vergi
Sorunlari Dergisi, S. 162, 2002, s. 106..

% Erimez, Riistii, a.g.e., s. 90.
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gerekmektedir. % Yonetim kurulu bu gérevini bilanco giiniini® izleyen ilk ii¢ ay
igerisinde yerine getirmek zorundadir( TTK m. 514). Hazirlanmis bulunan bilango olagan
genel kurul toplantisindan en az 15 giin 6nce sirket merkezi ve subelerinde ilan edilmek
zorundadir. ilanlarm ilgili yerlerde takip eden bir yil siiresince pay sahiplerinin bilgi
edinmelerine agik sekilde bulundurulmasi gerekir( TTK m. 437/1). Yo6netim kurulunun
ilan yiikiimliliigine aykir1 hareket etmesi yonetim kurulu ftyelerinin miteselsil
sorumluluguna sebep olur.®

flan edilmis olan bilango anonim sirketin kir paymin dagitiminda kilit rol
oynayacak olup, kar payinin dagitimimna karar verilebilmesi i¢in bilanconun genel kurul
tarafindan onaylanmis olmasi gerekir. Genel kurulun bilangoyu onaylayip onaylamamaya
yonelik yetkisi kesindir. Bilangonun hazirlanmasi sonucu genel kurul bu yodndeki
yetkisini bilangoyu onaylayarak kabul etme veya gerektiginde reddetme yonunde
kullanabilecegi gibi bilangoda degisiklikler yapilmasi yoniinde de kullanabilir. Stiphesiz
ki genel kurul bu yondeki yetkisini kullanirken yasa hilkimleri ile varsa esas s6zlesmenin
konuya iliskin hilkiimlerine uymakla yukumltdar.®®

Yonetim kurulunca hazirlanmis olan sirket bilangosunun ortakliga iligkin olarak
gercek ve dogru bilgiler icermemesi, kanuna ve varsa esas sdzlesmenin bilangoya iliskin
hiikiimlerine aykir olarak diizenlenmis olmas1?°, genel kurulca pay sahiplerinin bilangoya
iligkin bilgi alma ve inceleme haklarinin dogrudan veya dolayl bir sekilde engellenmesi
veya engellemeye yonelik kararlar alinmis bulunmasi durumlarinda, genel kurulun kér
dagitim karari iptal edilebilir. 4

Kar dagitimma esas alinacak karin hesaplanabilmesi i¢in 6ncelikli olarak
bilangonun hukuka uygun bir sekilde genel kurula sunulmasi, ardindan genel kurul
tarafindan ilgili bilangonun onaylanmas: gerekir. Bilango yapilmadan veya genel kurul
onaylamadan kar dagitimina yoOnelik, esas karin hesaplanmasina yonelik veya karin

dagitimina yénelik bir kararin alinmas1 miimkiin degildir.*? Ancak bilangonun hukuka

% Tekinalp, Poroy, Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, s. 625.

37 Her Hesap dénemi sonunda envanter ve bilangonun kaydimin yapildig: giine bilango giinii denilmektedir.(
VUK m. 185)

3% Arslan Kaya, Anonim Ortakliklarda Pay Sahibinin Bilgi Alma Hakki, Banka ve Ticaret Hukuku
Arastirma Enstitiisii, Ankara,2001, s. 342.

% Imregiin, Kdr Pay1, s. 416.

40 Bilgin, a.g.e., s. 62.

41 Arslan Kaya, Bilgi Alma Halkka, s. 336.

42 Bilgin, a.g.e., s. 62.
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uygun sekilde onaylanmis olmasi halinde genel kurul kar pay1 dagitimina esas olan kari
belirleyebilecek ve karin dagitimina karar verebilecek hale gelecektir. Bilangonun genel
kurul tarafindan onaylanmasina ¢ogunluk oylarinca karar verilir. TTK m. 420°e gore,
sermayenin en az onda birine sahip olan ( halka agik sirketlerde bu oran yirmide biridir)
pay sahiplerinin istemi iizerine bilangonun onaylanmasina iliskin oturum, toplant1 baskani
tarafindan bir ay sonraya birakilir. Toplanti baskaninin talebi reddetmesi miimkiin
degildir.

Bilangonun onaylanmasinin ertelenmis oldugu durumlarda genel kurulca diger
konulara iligkin kararlarin alinmasinda aslen bir sakinca yoktur. Ancak alinacak olan
karar eger bilangconun onaylanmasiyla iligkili bir karar ise bu durumda karar sonuca
baglanamaz.*® Bunun dogal bir sonucu olarak bilango kavram ile baglantili olan kar
dagitim karar1 da bilangonun onaylanmasmin ertelenmesi durumunda bir

4

sonuglandirilamaz.** Bilango ile baglantili kararlar ancak ertelenmis bilango

goriismesinden sonra verilebilir.

I11. KAR PAYl KAVRAMI

A. GENEL OLARAK

Anonim sirkette pay sahipleri kanun ve esas sdzlesme hiikiimlerine uygun sekilde
almmis genel kurul karariyla net donem karina katilma hakkina sahip olur.(TTK m.
507/1). Esas sozlesmede aksine hiikiim yoksa, net donem karina katilim, ortaklarin
sermaye payina yapmis olduklar1 6demelerle orantili olarak ger¢eklesir(TTK m. 508/1)

Kar pay1 kavrami sermaye piyasalarina iliskin olarak Kar Pay1 Tebligi (11-19.1)
m. 3/1-c ile tammmlanmistir. Bu hilkme gore kar pay1 “Genel kurulca belirlenen politika
cevresinde hesap donemi itibariyla net donem kari ve kar dagitimina konu edilebilecek
diger kaynaklar iizerinden ortaklara ve kara katilan diger kisilere genel kurulca
dagitilmasina karar verilen tutar”.dir.

Kér payr dagitiminda farkli menfaat grubu karsi karsiya gelir. Bunlardan ilki
sirketin kendi menfaatidir. Sirket elde etmis oldugu kar1 ve sahip bulundugu yedek

akgeleri kar pay1 adi altinda pay sahiplerine dagitmayip kendi igerisinde muhafaza ederek,

43 Halil Arslanli, Anonim Sirketler C. I, 2. B., Istanbul, Fakiilteler Matbaasi, 1959, s. 227.

4 Tekinalp, “Unal, Azinhgm Bilangonun Onaylanmasina Iliskin Miizakerenin Ertelenmesi Istemi”,
TUHFM, C. 42, S. 1-4, Istanbul, 1976, 5.237 ;Ersin Camoglu, ”Azmligin Bilango Ertelemesi ve Giindem”,
Bilgi Toplumunda Hukuk Unal Tekinalp’e Armagan, Istanbul, 2003, s 289, 290.
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ileride karsilasilabilecek olumsuzluklara karsi 6nlem alabilir, sirketin devamliligini
giivence altina alabilir, sirketi gelistirebilir ve genisletebilir. Basitge sirket kar payi
dagitmayarak, kredi almaksizin ekonomik kaynak olusturabilir. ikincisi sirkete ekonomik
amaclarla ortak olan pay sahiplerdir. Pay sahiplerinin sirket sermayesine katilmadaki en
temel beklentileri kar pay1 elde etmedir. Ugiinciisii ise sirket yoneticileridir. ° Ug ana
menfaat grubuna ek olarak sirket alacaklilar1 ve sirket ¢alisanlar1 kar payr dagitimindan
etkilenen menfaat gruplaridir.

Kar payr dagitimi birden fazla menfaat grubunu ilgilendirdigi i¢in kar payimna
iliskin degerlendirmelerin  tim menfaat gruplart g6z Oniinde bulundurularak

gerceklestirilmesi gerekir.
B. MUKTESEP HAK OLARAK KAR PAYI

1. Genel Olarak Muktesep Hak

TTK kapsaminda pay sahiplerinin hak ve menfaatlerini ¢cogunluk karsisinda
koruyan bircok hak bulunur. Bu haklardan birisi de miiktesep haktir#®.#’

Miktesep haklar bir hukuk 6znesinin mal varligina girer ve malikinin rizasi
olmaksizin lzerinde tasarruf edilemez.*® Miktesep hak ile kiiclik pay sahiplerinin bir
kisim haklar1 koruma altina alinir. Pay sahiplerinin kendi rizalar1 olmaksizin da bu haklar
ellerinden alinamaz.*

Bir hakka miiktesep hak niteligini veren o hakkin igerigi degil ancak ve ancak bu
hakkin iktisap seklidir. ° Buna ragmen anonim sirketler hukuku acisindan meselenin
degerlendirilmesi ¢ogunlukla hakkin iktisap sekline iliskin olmayip, hakkin niteligi ve

r.51

pay sahibi bakimindan sahip olduklar1 6neme iliskindir.>* Oysa icerigin miiktesep hak

acisindan rol oynamasi ancak kamu diizeni agisindan s6z konusu olur.%?

4 Karayalc¢in, Muhasebe Hukuku , s. 127.

46 Miiktesep hak kavrami bugiinkii uygulamada bir sirketler hukuku konusu olarak ele almmis olmakla
birlikte Onceleri Fransa’da sozlesmeyle tanimnan ve sahibinin rizasiyla vazgegilemeyen tiim haklar
tanimlamak i¢in kullanilmigtir ( Arslanli, 4.§. C. I, s. 237).

47 Arslan Kaya, “Miiktesep Haklar”, 40. Yilinda Tiirk Ticaret Kanunu, , Beta, [stanbul, 1997, s. 146.
*80guz Imregiin, Anonim Ortakliklar, 4. B., Yasa Yayinlari, Istanbul, 1989 s. 327.; Arslanli Halil, 4.S. C.I,
s. 237; Kaya, Milktesep Haklar, s. 147.

49S1tk1 Akyazan, “Anonim Ortakliklarda Paydaslarin Miiktesep Haklar1”, Banka ve Ticaret Hukuku Dergisi,
C. VI, S. 2, Ankara, 1975, s. 37.

®0guz Imregiin, Anonim Sirketlerde Pay Sahipleri Arasindaki Umumi Heyet Kararlarindan Dogan
Menfaat Ihtilaflart ve Bunlar: Telif Careleri, Ismail Akgiin Matbaas1, Istanbul, 1962, s. 108.

1 Nuri Erdem, “6102 Sayili “Yeni” TTK’ya Gore Anonim Ortaklik Pay Sahiplerinin
“Miiktesep”(Kazanilmis) Haklar1”, Regesta, C.2, S. 1, s. 32.

52 Imregiin, Anonim Ortakliklar, $.327.
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Miktesep haklar mutlak ve nisbi miiktesep haklar olmak {izere ikiye ayrilir. Pay
sahibinin iradesine aykiri olarak sinirlandirilamayan miiktesep haklara mutlak miiktesep
hak denir. Genel hiikiimlere gore korunan ve sirket menfaatlerine gére sinirlandirilabilen
miktesep haklara ise nisbi miiktesep hak denir.>

Miiktesep hak eTTK ve TTK’da farkli sekillerde yer aldigindan dolay1 ayri

basliklar altinda incelenmistir.

2. 6762 Sayih TTK Bakimindan Miiktesep Hak ve Kar Pay1

Miktesep hak hukukumuzda TTK o6ncesinde de kullanilan bir kavramdir. eTTK
doneminde eTTK m. 385 hiikmii ile diizenlenmistir. eTTK m. 385, kavrami TTK’da
diizenleyen TTK m. 452°¢ oranla daha ayrintili ve 6nemli derecede farkl bir hiikiimdiir.
Iki hiikiim arasindaki farklilik doktrindeki elestiriler, yarg: kararlar1 ve iIBK’da yapilan
1991 yili degisikligine dayanmaktadir.®® Miiktesep hak kavrammin ve kar paymin
miiktesep hak niteliginin anlasilabilmesi i¢in eTTK m. 385 hukmunin incelenmesi
gerekir.

Miiktesep hak eTTK m. 385°e gore;

“...8u kadar ki; miinferit pay sahiplerinin bu sifatla haiz olduklari muktesep
haklarda rizalart olmaksizin hi¢bir degisiklik yapilamaz.

Muktesep haklar; kanun veya esas mukavele hukimlerine gére umumi heyet ve
idare meclisi kararlarina tabi olmiyan yahut umumi heyetin toplantilarina istirak
hakkindan dogan ve hususiyle azalik, rey kullanmak, iptal davasi agmak, kar payr almak
ve tasfiye neticesine istirak etmek gibi haklardir”.

eTTK m. 385’e gore miiktesep haklar tizerlerinde higbir degisiklik yapilamayan
haklar olarak tanimlanmistir. Kar pay1 hakki, azalik haklari, oy kullanma hakki, iptal
davas1 agma hakki ve tasfiye sonucuna katilma hakki miiktesep hak kabul edilmistir.>®

eTTK m. 385 kapsaminda kar pay1 hakkinin miiktesep hak niteliginin, hakkin
tamamina iliskin mi oldugu, yoksa sinirlanabilir 6lglide hakkin bir kismina iligkin mi

oldugu acik degildir. Ag¢iklik bulunmamasina ragmen kar pay1 hakkinin sinirlanabilir bir

53 Pulasly, Serh C. II, s. 1551; Erdem, Muktesep Hak, s. 32,33 ; Tekinalp, Bilango, s. 439.

5 Usluel, Kdr Pay, s. 96.

% Erdem’e gére eTTK m. 385/2 hiikkmiinde miiktesep hak olarak sayilmis bulunan haklardan bazilari
sahibinin rizasi ile dahi ortadan kaldirilamaz niteliktedir. Bu haklar vazgegilmez haklardir. Miiktesep
haklara iligkin tadadi sayim hatalidir. ( Erdem, Miktesep Hak, s. 31, 36.)
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miiktesep hak oldugunun kabulii gerekir.® Ancak sinirlamanm hangi dlgiiyle, hangi
kriterlere gore ve hangi oranda gergeklestirilecegi konusunda ise ac¢iklik bulunmaktadir.®’

Kar payinin miiktesep hak niteligi eTTK bakimindan doktrinde ¢esitli goriislerin
ileri surilmesine neden olmustur. Karayal¢in’a gore kar payr hakki miiktesep
haklardandir. Hakkin 0zline dokunulmadan ve iyiniyet kurallarina uygun olarak
sinirlanabilir.®® Imregiin’e gore de kar pay1 miiktesep haktir. Ancak miiktesep hakkin
sartlarini tasimamaktadir. Ciinkii miiktesep haklar 6nceden feragat edilebilen haklar olup,
kér pay1 hakkindan feragat edilemez.>® Tekinalp’e gore ise kar pay1 6ziine dokunulmamak
sartiyla siirlanabilen nisbi miiktesep haktir.®

Yargitay kar payinin miiktesep hak oldugu goriisiindedir. Fakat miiktesep hakkin
kisitlanip  kisitlanamayacagina iliskin c¢eligkili kararlar1 bulunmaktadir. Asagida
belirtilmis Yargitay kararlarindan ilk ikisi miiktesep hakkin kisitlanabilecegi
yoniindeyken {igiincii karar kisitlanamayacag1 yontindedir.

Ilk karara gore sirketin devamli gelisimi ve olabildigince istikrarli kar payi
dagitma amaciyla yedek akge ayrilarak kar payinm kisitlanmasi miimkiindiir. Istikrarls
kar pay1 dagitma ve sirketin siirekli gelismesini saglamak amaciyla yedek akge ayrilmasi
kér pay1 hakkinin miiktesep hak niteligini ihlal etmez.%!

Ikinci karara gore ise eTTK m. 385 kapsaminda sayilmis bulunan haklarin
hepsinin mutlak muktesep hak olarak kabuli miimkiin degildir. Miktesep haklarin
ihlalinden bahsedilebilmesi i¢in kar pay1 hakkinin tamamen kisitlanmasi ve hakkin 6ziine
bir mudahalede bulunulmasi gerekir. Diger bir deyisle eTTK m. 469/2’ye uygun bir
sekilde 6ziine dokunulmadan kar pay1 hakki kisitlanabilir.%?

Ugiincii karara gore 9 yil boyunca kar pay1 dagitilmamasi hukuka aykiridir. Kar
pay1 hakki miiktesep haklardandir. Bu ise sirketin kéar pay1 dagitmasini gerekli kilar. Her
ne kadar olaganiistii baz1 durumlarda kar pay1 dagitilmamasi mumkin olsa da bu hal

ortakligin karsilastigi her zorlukta kar dagitmasini engelleyici sekilde kullanilamaz.

% Arslanli, 4.5. 1, s. 198; Sami Karahan, Anonim Ortakliklarda fmtiyazlz Paylar ve imtiyazlarzn
Korunmasi, Istanbul, Kazanci Kitap Ticaret AS, 1991, s. 34.

5" Karahan, Imtiyazli Paylar, s. 34; Hayri Bozgeyik, “Halka A¢ik Anonim Sirketlerde Kar Dagitimi1”, Banka
ve Ticaret Hukuku Enstitlisi Dergisi,C.XX, Say1:3, Ankara , 2000, s. 124.

%8 Karayalgim, Muhasebe Hukuku, s. 132.

% Imregiin, Kdr Payi, s. 427,428.

60 Tekinalp, Bilango, s. 438, 439.

6111. HD. T. 21.05.1981, E. 1981/2804, K 1981/2507, ( Kazanc1)

62 HGK T. 11.10.1978, E. 1977/11-1013, K. 1977/824 (Kazanc).
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Sonug olarak da olayda kar pay1 dagitilmamasina iliskin genel kurul kararinin kanuna
aykir1 oldugu yéniindeki yerel mahkeme karar1 onanmustir.%®

Yargitay kararlarinda kar payr hakki herhangi bir tereddiide yer birakilmaksizin
miiktesep hak kabul edilmistir. Kar payr hakki mutlak bir miiktesep hak olmayip
siirlanabilir nisbi miiktesep haktir.%

Kar payr hakkinin smirlanmasi tam bir ¢ergeveye oturtulmamistir. Kar payi
hakkinin sinirlandirilmasinda genel olarak eTTK m. 469/2 hiikkmii esas almmigtir. Kar
paymin uzun siire dagitilmamasi veya hakkin 6ziine® miidahale edecek derecede

siirlanmasi hukuka aykir1 kabul edilmistir.®®

3. 6102 sayih TTK Agisindan Kéar Payinin Miiktesep Hak Niteligi

Miktesep hak, TTK m. 452°’de eTTK m. 385 hiikmiinden farkli diizenlenmistir.
TTK m. 452 hikmiine gore;

“Genel kurul, aksine esas sozlesmede hiikiim bulunmadig takdirde, kanunda
ongoriilen sartlara uyarak, esas sézlesmenin biitiin hiikiimlerini degistirebilir; muktesep
ve vazgegilmez haklar saklidir.”.

Hiikiim asil olarak esas s6zlesmenin genel kurul tarafindan degistirilebilmesini
diizenlemistir. Muktesep haklar ve vazgecilmez haklar ise bu durumun istisnalar1 olarak
say1lmistir.%’

Kanun koyucu TTK m. 452°de miiktesep hakki tanimlamadigi gibi konuya iliskin
eTTK’da oldugundan farkli olarak 6rnek verme yolunu tercih etmemistir. Miktesep
haklarin gesitli derece ve nitelikte olabileceklerine isaret etmistir.®®

Miiktesep hak kavraminin TTK’da kullanilmasina iligkin doktrinde farkli goriisler

bulunmaktadir. Goriislerden bazilar1 kavramin kullanimini destekler bazi goriisler ise

kavramin TTK’da kullanilmamasi1 gerektigini savunmaktadir.

6311. HD. E. T. 7.4.1983, 1983/1687, K. 1983/1790 ( Kazanci).

64 11. HD. E. 2005/10060, K. 2006/13738 T. 21.12.2006 ( Kazanct).

8 Hakkin 6zii kavramina iliskin tam bir tamim bulunmamaktadir. Kar paymin dagitilmas: gerektiginden az
miktarda dagitilmas1 hakkin 6zline miidahale edildigi anlamina gelir. Hakkin 6zii her olay icin ayri
degerlendirilir.

6 11. HD. T. 7.4.1983, E. 1983/1687 K. 1983/1790 (Kazanc1) ; 11. HD. E. 2010/13427 K. 2012/4691, T.
26.3.2012 (Kazancr) ; 11 HD. T.10.2.2005, E. 2004/2649, K. 2005/990, (Kazanct)

67 Aksine miiktesep hak kavramimin kullanilmamasi gerektigine iliskin olarak bkz. Imregiin, Kdr Pay, s.
427; Imregiin, Menfaat Ihtilafi, s. 124.

88 Gerekge TTK m. 452,
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Pulasl’ya gore pek ¢ok hukuk sisteminde mutlak miiktesep hak kavramindan
uzaklasilmaktadir. Muktesep hak yerine vazgecilemez hak kavrami kullanilmaya
baglanmigtir. Bu gelismeler dolayisiyla TTK’da miiktesep hak kavraminin
kullanilmasinin artik bir geregi bulunmamaktadir.%®

Erdem’e gore ise kavramm IBK’dan cikartilmis olmas: TTK’da kullanilmasina
engel teskil etmez. eTTK’dan bu yana sliren tiim tartismalara ragmen azinlik haklarini
korumak amaciyla kavram halen kullanilmaktadir. eTTK’da hiikkmiin tatadi sayimi
hatalidir. TTK ile hatali sayrm terk edilmistir.”™

Kanunun gerekcesi muiktesep hak kavramin kullanilmasi  gerektigini
savunmaktadir. Gerek¢ede kavramin bu tiir haklara kanunun gesitli hiikiimlerinde yer
verilmesi ve esas sOzlesmeyle miiktesep hak olusturulabilmesi sebebiyle korundugu
belirtilmistir. Ayrica kavram IBK’dan kaldirilmis olsa da, Isvigre uygulamasinda
varligin1 devam ettirmektedir. Bu sebeple Tiirkiye uygulamasi ile Isvicre uygulamasi
arasinda bir fark bulunmamaktadir.”t Gercekten Isvigre ogretisinde bazi yazarlar,
IBK’dan kavram ¢ikarilmus olsa da uygulamada miiktesep hak kavraminin devam ettigi
belirtmektedirler.’

Tekinalp’e gore miiktesep hak kavramiin kullanilmasi yerindedir. Yazar’a gore
IBK 706-b’deki “pay sahibinden izni olmadan alinamayan” ve “pay sahibinin
vazgecemeyecegi” seklindeki ifadeler ile miiktesep ve vazgegilemez haklar ifade
edilmektedir. Isvigre hukukunda miiktesep hak kavrami halen kullanilmaktadir. "

Yanlr’ya gore IBK’daki degisiklikle amaclanan agik ve anlasilir olmayan ve yanlis
anlasilmaya yol acan hikimden kurtulmaktir. Hukuki durumu degistirme diisiincesi
yoktur. Sonug olarak kavram ogretide kullanilmaya devam etmektedir.”* Kavramin
Isvigre hukukunda kullanimindan vazgecilmis olsaydi dahi bu durum tek basina TTK dan

miiktesep hak kavramimin cikarilmast icin yeterli olmazdi.”™

8 Hasan Pulasl, Sirketler Hukuku Serhi, C. 11, 2. B., Ankara, Adalet Yaymevi, 2015, s. 1554.

0 Erdem, Muktesep Hak, s. 42.

L Gerekge TTK m. 452,

2 Meier-Hayoz/ Forstmoser, § 16, N. 209 vd.; P. Bockli, Schweizer Aktienrecht, Ziirich 2009, § 16, N. 109
vd.; ayn1 yonde, Hartmann/ Martig, Schweizerisches Aktienrecht: Ein Uberblick fiir die Praxis, Zirich,
2003, s. 38. (Naklen Erdem, a.g.e, s. 39,40).

78 Tekinalp Unal, Yeni Anonim ve Limited Ortakliklar Hukuku ile Tek kisilik Ortakligin Esaslari, 2. B.,
Istanbul, Vedat, 2011, s. 195,196.

™ Yanli Veliye, “Anonim Ortakliklarda Karin Tamamen Devrine iliskin Bir Tasarruf Yapilabilir mi?”,
Istanbul Universitesi Hukuk Fakiiltesi Mecmuasi, C. LV, Say1:4 ,Istanbul, 1997, s. 203.

> Erdem, Muktesep Hak, s. 41.
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Sonug olarak miiktesep hak kavrami TTK’da diizenlenmis olup, uygulamada
halen kullanilmakta ve kavramla ilgili tartigsmalar devam etmektedir.

TTK m. 452 diizenlemesinde miktesep hak kavrami ve kar paymin miiktesep hak
niteligine iligskin belirsizlik bulunmaktadir. TTK m. 452 kapsaminda kar pay1 hakkinin
miiktesep hak niteligini etkileyen en onemli degisiklik kanunun Ornekleme yoluyla
belirleme yonteminden vazgecmesidir. Boylece kar payr hakki, kanunda dogrudan
sayilan bir miiktesep hak olmaktan ¢ikmistir. Ancak kanun koyucunun miiktesep hak gibi
karmagik bir kavrama iligkin hi¢bir aciklayict ifadede bulunmamasi elestiriye agiktir.
Kanun koyucu miiktesep haklarin sahibinin rizasi olmaksizin degistirilemeyecegine
iliskin bir hiikiim dahi koymamustir. Kanun koyucunun bu hususta ki susmasinin bilingli
mi yoksa bilingsiz mi oldugu bilinmemektedir.”

Tekinalp’e gore, TTK’da kar pay1 hakki, eTTKya iliskin diigiincelerinden farkli
olarak’’, miiktesep hak olmanimn disinda vazgegilmez haktir. Sirketin kar elde etmek ve
elde ettigi kar1 paylastirmak zorunlulugu kar paymin vazgecilmez hak niteliginden
gelmektedir.”®

Kaya’ya gore’®, kar paymin 6zii itibariyle miiktesep hak kabul edilmesi miimkiin
degildir. Kar pay1 hakki 6ziine dokunulmamak sartiyla, yasa veya sézlesme hiikiimleri ile
sinirlandirilabilir. Kar payr hakkinin bu 6zellikleri miiktesep hakkin karakteriyle
uyusmaz. Kar paymim miiktesep hak karakteri genel kurulun kar dagitimina karar
vermesiyle ortaya ¢ikar. Kar dagitim kararinin alinmasindan sonra kar pay1 hakki, pay
sahipligi sifatindan ayrilir ve alacak hakkina doniisiir. Kar pay1 hakkinin alacak hakkina
doniismesinden sonra genel kurul alacak oldugu kararlarla kar pay1 izerinde tasarrufta
bulunamaz. Genel kurulun kar dagitimina karar vermesiyle ortaya ¢ikan kar pay1 hakki
muktesep haktir. Gergekten de bir hakka miiktesep hak niteligi veren onun igerigi degil
elde edilis bicimidir.®

Moroglu’na goére miktesep haklardan her zaman ve sirekli olarak feragat
edilebildigi halde kar payr hakkindan esas s6zlesme hiikmii veya genel kurulun alacak

oldugu bir karar ile 6nceden veya siirekli olarak feragat edilebilmesi miimkiin degildir.

® Erdem, a.e., s. 37.

" Tekinalp’e gore eTTK déneminde kar pay1 hakki sinirli miiktesep haktir bkz. Tekinalp, Bilango, s. 439.
78 Tekinalp, Poroy, Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, s. 623,624.

" Yazar goriisiinii e TTK déneminde ifade etmistir. Konuyu diizenleyen hiikmiin degismis olmasina ragmen
goriis glinlimiiz i¢in de gegerlidir bkz. Kaya, Muktesep Haklar, s. 149,150.

8 Kaya, Muktesep Haklar, s. 149,150.
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Kar pay1 hakki kanun hiikiimleriyle korunan kanuni bir pay sahipligi hakkidir. Ayrica kar
pay1 hakkinin ger¢ek olmayan bir sekilde miiktesep hak kabul edilmesi, kar pay1 hakkina
ayr1 ve ek bir koruma da saglamaz. Miiktesep hak kavraminin kanundan tamamen
kaldirilmas1 durumunda dahi herhangi bir hukuki bosluk meydana gelmez. 8

Pulaslv’ya gore, kar pay1 hakki sirket acisindan mutlak miiktesep haktir. Cilinkii
bu hak ancak kurulusta diizenlenen esas sozlesme hiikmiiyle veya daha sonra pay
sahiplerinin esas sdzlesmede oybirligi ile yapacaklar bir degisiklik ile miimkiin olabilir.®2
Pay sahibi agisindansa kar pay1 hakki, sinirlandirilabildigi ve azaltilabildigi i¢in, “gii¢siiz
nisbi miiktesep bir hak ’tir. Kar pay1 hakkinin, sirket amacindan dogan, vazgegilmez hak
yonii de bulunmaktadir.®®

Erdem’e gore kar pay1 hakki istisnai olarak sinirlandirilabilen ancak tamamen
ortadan kaldirilamayan bir haktir. Nisbi miiktesep haklar ise somut ve 6zel durumlar
igerisinde pay sahipleri, sirket ve sirket alacaklilar1 menfaatine sinirlanabilir. Bu yoniiyle
kar pay1 hakki nisbi miiktesep haktir.8*

Mutlak miktesep haklar; sahibinin rizasi olmaksizin kisitlanamayan ve ortadan
kaldirilamayan haklardir. Kar pay: hakki ise, mutlak miiktesep haklardan farkli olarak,
sahibinin rizas1 olmaksizin kisitlanabilen bir haktir. Bu yoniiyle kar pay1 hakki mutlak
miiktesep hak degildir.

Nisbi muktesep haklar; hakkin 6ziine dokunulmadan ve sahibinin rizasina gerek
olmadan sinirlanabilen haklardir. Bu yonden kar pay1 hakkinin nisbi miiktesep hak olarak
kabuli mumkinddr. Yargitay’in da kararlarinda kar payir hakkinin nisbi miiktesep hak
kabul etmistir.®

Kar pay1 tartigmali da olsa nisbi miiktesep haktir. Fakat ister miktesep hak olarak
nitelendirilsin ister nitelendirilmesin, kar pay1 hakki gerek genel kurulun aldig: karar ile
gerek esas sozlesme hiikiimleri ile sinirlandirilabilir. Sinirlanmanin hakkin 6ziini
etkilemeyecek nitelikte olmasi gerekir. Hakkin 6zii kavrami ise her olay icin kendi

icerisinde ve iyiniyet kurallar g¢ergevesinde degerlendirilmelidir.

8 Erdogan Moroglu, 6102 Sayii Tiirk Ticaret Kanununa Goére Anonim Ortaklikta Genel Kurul
Kararlarimin Hiikiimsiizliigii, 6. B., Istanbul, XII Levha Yayincilik, 2012, s. 200, 201.

8 Pulasl, Serh C. 11, s. 1413.

8 Pulasly, a.e., s. 1404,1405.

8 Erdem, Muktesep Hak, s. 32.

8 11. HD. T. 21.12.2006, E. 2005/10060, K. 2006/13738, (Kazanci); 11. HD. T. 16.12.2015, E. 2015/5189,
K. 2015/13545 (Kazanci); 11. HD. T 25.02.2014, E. 2012/13234, K. 2014/3514 (Kazanci).
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4. SerPK Acisindan Kar Payr Hakkinin Miiktesep Hak Niteligi

Kar payr hakki sermaye piyasalarina iligkin olarak SerPK m. 19°’da
diizenlenmistir. Hikme gore halka ag¢ik ortakliklarda kar payi, genel kurul tarafindan kar
dagitim politikasina ve ilgili mevzuat hukimlerine gore belirlenir. SPK, sirketi veya
sektorii dikkate alarak kar dagitimina iliskin farkl esaslar getirebilir.®5 SPK anilan hiikkme
dayanarak Kar Pay1 Tebligi’ni kabul etmistir. KP Tebligi kar pay1 dagitimi daha detayli
olarak anlatmis ve paylar1 borsada islem gormeyen HAAS lerde kar pay1 dagitimini 6zel
bir sekilde diizenlemistir. Paylar1 borsada islem gormeyen sirketler kar paylarim
SerPK’nin ve KP Tebliginin konuya iliskin genel hiikiimlerine ve KP Tebligi’nin paylari
borsada islem gormeyen HAAS’lere iliskin 6zel hikimlerine gore dagitirlar. Paylari
borsada islem goren HAAS ler ise yalnizca SerPK ve KP Tebligi’nin genel hiikiimlerine
gore kar pay1 dagitirlar.

SerPK’da kar pay1 hakki ve kéar payr hakkinin miiktesep hak niteligi TTK’dan
farkli diizenlenmistir. Bu farklardan biri, kar payr ayrimina iliskin siradir. Clnki
SerPK’ya gore kanunen ayrilmasi gerekli yedek akcelerden sonra kar payinin ayrilmasi
gerekir ( SerPK m. 19/2). Istege bagl yedek akgelerin ayrilmasi ise kir pay1 ayrildiktan
sonra mumkin olur. TTK m. 523/1 hiikmiine gore esas s6zlesmede Ongoriilmiis olan
istege bagl yedek akceler ayrilmadikca kar paymin belirlenmesi ve ayrilmasi miimkiin
degildir. SerPK kar payina, istege bagli yedek akgeler karsisinda 6ncelik tanimistir. Bu
sebeple SerPK’ya tabi anonim sirketlerde, pay sahiplerinin kar payi haklari esas
sozlesmede sinirlandirilamayacag gibi genel kurul tarafindan da sinirlandirilamaz.®’
Yani SerPK agisindan kér payr hakkinin miiktesep hak niteligi, TTK’ya oranla daha
gucludir. Ciinkii TTK kapsaminda istege bagl yedek akgeler, kar payin kisitlayict bir
nitelige sahipken, SerPK kapsaminda boyle bir durum s6z konusu degildir.

SerPK’nin m. 19/2’¢ gore kar pay1, SerPK’da yeni kullanilmaya baslanan ve genel
kurul tarafindan daha onceden belirlenen kar pay1 dagitim politikasina gore dagitilir.
Boylece genel kurul kir dagitimindan ¢ok once kar payr dagitim politikasiyla pay
sahiplerinin kar pay1 hakkini kisitlayabilir. Hiikiim genel kurula kar pay1 hakkinin pay

% Yavuz Akbulak, “Sermaye Piyasasi Kanunu Tasaris1 ile Halka Agik Anonim Sirketlere Getirilen Yeni
Esaslar”, Istanbul Barosu Dergisi, C. 86, S.6, Istanbul, 2012, s. 277. )
8 Salih Canozu, Anonim Sirketlerde Kar Payinin Tespiti ve Dagitilmast, Istanbul, Seckin, 2015, s. 38.
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sahibi rizas1 olmaksizin kisitlama yetkisi verdigi icin kar pay1 hakkiin miiktesep hak
niteligi ile bagdasmaz.®

KP Teblig “Paylan Borsada Islem Gormeyen Ortakliklara Iliskin Ozel Hiikiimler”
baglikli m. 7/1°e gore paylart borsada islem gormeyen HAAS’lerde kar payr dagitim
orani, bagis eklenmis net dagitilabilir donem karinin yiizde yirmisinden az olamaz. Sirket
pay sahiplerinin kar pay1 haklarinin belirli bir oranda kisitlanmasi bu hiikiimle engellenir.
HUkim paylar1 borsada islem gormeyen HAAS’lere 0zgl oldugundan sadece ilgili
sirketlerdeki kar payimnin miiktesep hak niteligini giiclendirir.

Sonug olarak SerPK kapsaminda, kar payr hakkinin miktesep hak niteligi,
TTK’ya oranla daha guclidir. Halka agik olmakla birlikte paylari borsada islem

gormeyen sirketlerde kar paymin miiktesep hak niteligi ise halka acik olup paylar

borsada islem goren sirketlerinkine oranla daha gucludur.

B. KAR PAYININ VAZGECILMEZ HAK NiTELiGI

Kanun tarafindan taninan, pay sahibini ¢ogunluga karsi koruyan, pay sahibinin
istegiyle dahi ortadan kaldirilamayan, belirli bir sermaye miktarina gerek olmaksizin her
pay sahibine tanman haklara vazgecilmez haklar denir.®® Vazgecilmez haklardan hichir
sekilde feragat edilmesi miimkiin degildir. Ancak pay sahibi istememesi durumunda
hakk1 kullanmayabilir.*

Vazgecilemez haklar TTK m. 452°de miiktesep haklarla birlikte genel kurulun
esas sOzlesmenin biitiin hiikiimlerini degistirmesinin istisnasi olarak diizenlenmistir. Bu
sebeple, vazgecilmez haklarla esas sozlesme birbiriyle baglantili oldugu gibi, anonim
sirketin genel yapisi ve genel kurul kararlarinin butlani ile de baglantilidir.®

Vazgecilmez haklar pay sahiplerinin haklarmi korudugu icin biiyiik bir 6neme
sahip olmakla birlikte sirketin kurumsal yapisinin korunmasi i¢in de dnem arz eder.%

Anonim sirketler, diger ticari sirketler gibi, ekonomik fayda elde etmek ve elde

etmis oldugu faydayr dagitmak amactyla kurulurlar. Ekonomik amag¢ anonim sirketlerde

8 eSerPK m. 15/1’e gore, kar pay1 dagitim oraninin sirket esas sdzlesmesinde diizenlenmesi gerekiyordu.
Boylece genel kurulun pay sahibinin izni olmaksizin kar payini kisitlanmasi engellenmekteydi. eSerPK m.
15/1 hitkmii, kar paymin miiktesep hak niteligine, SerPK m. 19/2 hitkmiine oranla daha uygundur.

8 Tekinalp, Poroy, Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, s. 613.

% Pulasl, Serh C. 11, s. 1553.

%1 Tekinalp, Poroy, Camoglu, Ortakiiklar Hukuku I, s. 614.

92 Mehmet Bahtiyar, Ortaklklar Hukuku, 11. Basi, Istanbul, Beta, 2016, s. 307; Erdem, Miiktesep Hak, s.
3.
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streklidir. Dolayisiyla ekonomik amactan pay sahiplerinin rizasiyla dahi vazgecilemez.
Bu hal, kar pay1 hakkinin vazgegilemez hak niteliginin gostergesidir.®® Kar pay1 hakkinmn
vazgecilemez haklardan oldugunun bir diger gostergesiyse, her ne kadar sinirlandirilmasi
mumkin olsa da haktan feragat edilememesidir. Kar payr hakki belirtilen agilardan

vazgegilmez haktir. %

C.KAR PAYININ SARTA BAGLI ALACAK HAKKI NiTELiGi

Kar payinin pay sahipleri tarafindan istenebilmesi i¢in genel kurul tarafindan karin
dagitilmasina yonelik bir karar alinmasi gerekir. Genel kurulun kérin dagitilimasi
yoniindeki karart olmaksizin kar paymin sirket ortaklarinca talep edilebilmesi miimkiin
degildir. Karar alindiktan sonra kar pay1 hakki ortakliga karsi ileri siirtilebilecek bir alacak
hakkina doniisiir.®® Bu yonlyle kar payr hakki, sarta bagli bir alacak hakki
niteligindedir.%

Genel kurulun aldig1 kararin mutlak sekilde kar dagitimina yonelik olmasi gerekir.
Ayr bir kar dagitim karar1 alinmasi yerine yalnizca bilangonun onaylanmasina iliskin
karar alinmasi, kar pay1 hakkinin ileri siiriilebilen alacak hakkina doniismesi i¢in yeterli
degildir. Bilango onaylandiktan sonra kar paymin dagitilmasi konusunda ayrica karar
verilmesi gerekir.%’

Genel kurul karin dagitilmasina iligkin karari, olagan karar yeter sayisi ve olagan
toplant1 sayisi ile verebilir. Genel kurul, ortaklik karinin ne oranda dagitilacagini ve
ihtiyari yedek akce ile baskaca akgelerin miktarini, kanuna ve esas sozlesme hiikiimlerine
aykir1 olmamak kosuluyla kararlastirir.%®

Genel kurulun verecegi kar dagitim karar1 ancak ilgili doneme iliskin olabilir.
Genel kurulun kar tizerindeki tasarruf hakki o yila aittir, ileriye donik olarak

kullanilamaz®®.

9 Tekinalp, Ortaklvklar Hukuku I, s. 624; Pulash, Serh C. II, s. 1404; Yanl, Payin Tamamen Devri, s. 210.
% Yanli, Paymn Tamamen Devri, .210, 211.

% Bilgin, a.g.e., s. 37.

% Arslanli, A.S. C.1, 5.198; Pulasli, Serh C. 11, s. 1415.

% Arslanly, 4.5. C.1, s. 202.

% Imregiin, Anonim Ortakliklar, s. 293.

9 Tekinalp, Poroy, Camoglu,Ortakliklar Hukuku I, s., 630.
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Kar pay1 genel kurulun karar1 sonrasi alacak hakkina doniislr ve pay sahipligi ile
alacak arasindaki baglant1 ortadan kalkar. Kar payna iliskin meydana gelen alacak hakki
baskasina devredilebilir veya takibe konu edilebilirl®.

Genel kurul kar dagitim karar1 verdikten sonra alacagi kararlarla kar pay1 oranini
diisiiremez, kar payin ortadan kaldiramaz ve kar pay: iizerinde tasarrufta bulunamaz.
Genel kurulun karar1 sonras1 kar pay1 alacak hakkina doniisiir ve pay sahipligi ile alacak
arasindaki baglant1 ortadan kalkar. Genel kurulun kar dagitim karari sonrasi kar pay1
tizerinde tasarrufta bulunmasi, sirketin herhangi bir borcu Uzerinde tasarrufta bulunmasi
gibi degerlendirilir'®,

Genel kurulun kar dagitimina yonelik karar1 sonrast mahkemenin genel kurul
kararmi iptal etmesi durumunda ise kar dagitim karari ortadan kalkar. Mahkemenin
verdigi iptal karartyla genel kurulun kar dagitim karari ortadan kalkacagindan alacak

hakki da ortadan kalkar'?. Bu durumda kér payr hakkimin tekrardan alacak hakkina

dontisebilmesi i¢in tekrar bir kar dagitim karar1 alinmasi gerekir.

IV. KAR PAYININ KAYNAKLARI

Anonim sirketlerde kar payi, TTK m. 509 hiikkmiine binaen, ancak net donem
karindan ve serbest yedek ak¢elerden dagitilabilir. Hikimle, kar pay1 dagitiminda sirket
esas sermayesi korunmak istenmistir. Zaten TTK m. 509 hiikm(, esas sermayeyi koruyan
baslica hiikiimlerden biridir. Kanunda belirtildiginin aksine baska kaynaklardan kar pay1
dagitilmasi; sirketin malvarligindan, sirketin sermayesinden ya da harcama yeri
belirlenmis bulunan sirket kanuni yedek akg¢esinden dagitim yapilmis oldugu anlamina
gelir. Bu durum sermayenin korunmasi ilkesine aykiridir.!® Baska bir ifade ile sirketin
kar pay1 dagitabilmesi i¢in, esas sermayeden fazla miktarda mal varligina sahip olmasi

gerekir.1% Sirket ancak esas sermayeyi asan fazlalig1 kar pay1 olarak dagitabilir.

100 Tekinalp, Poroy, Camoglu, a.e., s. 471.

101 Jnal Tekinalp, Reha Poroy, Ersin Camoglu, Ortakliklar ve Kooperatifler Hukuku, 2. B., Istanbul, 1982,
S. 471.

102 Arslanly, A.S. C. I, s. 202; Bilgin, a.g.e, s. 38.

103 (Jnal Tekinalp, “Anonim Ortaklikta Sermayenin Korunmast ilkesi”, Prof. Dr. Rona Serozan’a Armagan
C. I, 1. B., Istanbul, Oniki Levha, 2010, s. 1688.

104 Bilgin, a.g.e., s. 81.
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TTK m. 509 hiikmii ile sermayenin korunmasi ilkesine uygun bir sekilde sirket
esas sermayesinin kar pay1 olarak dagitilmasinin 6niine ge¢ilmistir. Boylece sermayenin

pay sahiplerine iadesi 6nlenmistir.

A.NET DONEM KARI

Kanun koyucu eTTK’da kar payr dagitim kaynaklarindan biri olarak safi kari
gostermistir. Ancak TTK’da safi kar kavramindan vazgecerek “net donem kdrt”
kavramini kullanmuastir.

“Net donem kdr1” TTK agisindan yeni bir kavramdir. Ilk olarak kar pay1 hakkinin
diizenlenmis oldugu TTK m. 507 hiikminde “Her pay sahibi, kanun ve esas sozlesme
hiikiimlerine gore pay sahiplerine dagitilmast kararlastirilmis net dénem kdrina, payi
oraminda katiima hakkint haizdir” seklinde gegmektedir. Hikme gore pay sahipleri, kara
net donem kar1 lizerinden katilirlar. TTK n. 507’ nin gerek¢esinde net donem karina iligkin
aciklamalar verilmistir. Gerekceye gore; kanun koyucu, TTK kapsaminda miilga kanunda
kullanilmis olan “safi kazanca” ibaresi yerine “net donem kar1” ibaresini kullanmistir.
Kavramsal degisiklik “kazan¢” ibaresinin bir sirketler ve bilango hukuku terimi olmay1p
bir vergi hukuku terimi olmasina dayanmaktadir. TTK’da ayrica “kazang payi” terimi,
yonetim kurulu tyelerinin kardan aldiklar1 pay1 ifade etmek i¢in kullanilmistir. “net
donem kdari” TMS’de kullanila gelmekle birlikte, TTK’da yeni kullanilan bir
kavramdir.1%®

Kanun koyucu biitiinliigii bozmadan TTK m. 509°da kar paymnin kaynagi olarak
“net donem kar1” terimini kullanmistir. Mulga kanun doneminde “kdr” terimi yalnizca
“safi” olarak tanimlanmustir. Ilgili donemde “safi” sozciigii yeterince aciklayict degildi
ve “kar” kavramina iliskin baska bir tanim gerekmekteydi. ifade edilenin dénem kari m
yoksa bilan¢oda 6nceki yildan aktarilmis bulunan kar1 da igeren bilanco kar: mi oldugu
acik degildi. Kanun kapsaminda ek bir tanimlama bulunmamasi meseleyi ¢6ziimsuz hale
getirmekteydi. Kanun koyucu bu tartigsmalar1 ortadan kaldiracak nitelikte olan “donem
kdr1” terimini bu sebeplerle TTK ya dahil edilmistir.1% Béylece kanunda kar ile ifade
edilmek istenenin sirket bilangosunda gegen yildan aktarilmis olan kar1 da igeren

“bilango kdr1” olmadig1 agik bir sekilde belirtilmistir.’®” Ayrica kavrama “net” sdzciigii

105 Gerekge TTK m. 507.

106 Gerekge TTK m. 509/2.

197 Yanli Veliye, “Yeni Tiirk Ticaret Kanunu ve Anonim Sirketlerde Kar Dagitim1”, Banka ve Ticaret
Hukuku Dergisi, C. XXX, S.1, Ankara, 2014, s. 7.
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de eklenerek kavramin kanun ve uluslararasi literatiirle uyumlu olmasi saglanmak
istenmistir. Ancak ifade edilmek istenenin vergi dncesi net donem kar1 m1 yoksa vergi
sonrasi net dénem kari m1 oldugu hususul®® bir sirketler hukuku konusu gériilmeyerek
kanun kapsamina dahil edilmemistir.1%

Gerekceden anlasilacagi Uzere, “net donem kdri” kavrami milga kanun
doneminde kullanilmakta olan “safi kdr” kavrami yerine diizenlenmistir. 1% Kanun
koyucu boylece milga kanun donemindeki “safi kdr” tartismalarini sonlandirmay1
amaclamigtir. Kullanilan yeni kavrama iligkin se¢im yapilirken TMS’de bulunan bir
kavram segilerek TTK ile TMS arasinda uyum saglanmak istenmistir.

Elde edilen yillik kardan; sirketin ge¢cmis donem zararlarinin, mali
yiiklimliiliiklerinin ve ver vergi yiikiimliilikklerinin diisiilmesi sonucu elde edilen tutara
net donem kart denir. TTK m. 508/2 hukmidine gore, sirketin yillik kari sirket bilangosuna
gore belirlenir. TTK’da her ne kadar vergi ve mali yiikiimliliiklerin yillik kardan
diisiilmesine iliskin bir hikim bulunmasa da, net karin vergi ve mali yiikiimliiliikler
diislilerek  bulunmasi uygulama tarafindan benimsenmistir. Vergi ve mali
yukumluliklerin elde edilen kardan diistilerek net donem karinin bulunmasinin, TTK m.

2 kapsaminda bir ticari 6rf ve adet oldugu ifade edilebilir.*!

B. SERBEST YEDEK AKCELER

TTK m.509/2 hiikkmiine gore kar paymin bir diger kaynagi serbest yedek
akcelerdir. eTTK m. 470°de kar payinin dagitilabilecegi bir kaynak olarak “bu gaye i¢in
ayrilan yedek akgeler” ongorilmiistil.

Kullanim alanlarina gore yedek akgeler, serbest ve bagh yedek akge olarak ikiye
ayrilirlar. Serbest yedek akgeler 6zel kullanim amaci belirtilmemis yedek akgelerdir.
Bagli yedek akgeler sadece belirlenmis bulunan amaca yonelik kullanilabilen yedek

akgcelerdir. 112

108 Sirketin faaliyeti sonucu elde ettigi kar gelir tablosunda net kar olarak gosterilir. Bu net kar ile ifade
edilen sirketin hasilat toplamindan, giderlerin diisiilmesi sonucu elde edilen tutardir. Hesaplama sonucu
elde edilen net kér (izerinden devlet de pay alir. Sirketin gelir tablolarinda net kara iligkin iki farkli terim
kullanilmasinin sebebi de budur. Gelir tablosundan vergi diigiilmeden 6nceki net kar i¢in “vergiden dnceki
net kar”, vergi diigiildiikten sonraki net kér iginse “vergiden sonraki net kar” terimleri kullanilir kbz. Erimez,
a.g.e., s. 88.

109 Gerekge TTK m. 509/2.

110 Atesagaoglu, a.g.e., s. 42.

11 Tekinalp, Poroy, Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, s. 625.

112 Akbulak, Kdr Payr, s. 175.
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TTK m. 509/2 hiikmine gore hangi amagla ayrildigina bakilmaksizin tiim serbest
yedek akceler, kar pay1r dagitimi i¢in kullanilabilir. TTK m. 509’un gerekgesine gore,
genel kurulun kendi takdiri sonucunda ayirdig (esas sozlesmede diizenlenmeksizin genel
kurul karari ile ayrilan) yedek akgeler de dahil olmak {izere tiim yedek akgeler
uygulamada hangi amagla ayrildiklar1 belirlenmeksizin “amagsiz olarak” yedek akge
hesabma alinirlar. Kanun koyucunun tabir olarak serbest yedek ak¢e kullanmasinin
sebebi de budur.’® Ayrica yanlis anlagilmalarin éniine gegmek amaciyla da kanunda
yalnizca “serbest yedek akcelerden” ibaresi kullanilmistir. Kar payi1, vergisi verilmekle
birlikte, yeniden degerleme ve enflasyon diizenlemesi gibi serbest yedek akce kaynakli
farkli fonlar kaynak almarak da dagitilabilir. Bu sekillerde yapilacak dagitima iligskin
kurallar yine tabi olduklari mevzuatlarda 6ngdriilmiis oldugundan kanunda ayrica
zikredilmemistir.!'* Boylece TTK’da, kar pay1 dagitilabilecek kaynaklar arttirilarak*® kar
pay1 dagitimi desteklenmek istenmistir.

Esas sozlesmeye gore, belirli bir amaca tahsis edilmeksizin dogrudan serbest
yedek akce ayrilabilir.}'® Baslangigta serbest yedek akce olarak ayrilmamis olmasina
ragmen esas sermayenin yarisini asan miktardaki kanuni yedek akgeler serbest yedek
akceye doniisiirler.!t” Meydana gelis sekilleri farkli olmasina ragmen belirli bir amaca
tahsis edilmeksizin ayrilan yedek akgeler ile kanuni yedek akge olarak ayrilip sonradan
serbest yedek akceye doniisenler yedek akgeler, ayni harcama hiikiimlerine tabidir.
Herhangi bir amaca tahsis edilmemeleri ve harcama yerlerinin gosterilmemesi dolayisiyla
serbest yedek akgeler ortaklikca istenildigi sekilde harcanabilir.!*®

Kanuni yedek akce esas sermayenin yarisini asmasi durumunda agionun, kar pay1
dagitimi i¢in kullanilip kullanilamayaca@ serbest yedek akgelere iliskin, 6zellikle Isvicre
hukuku baglaminda tartisilmis, 6nemli bir meseledir. IBK kapsaminda pay sahibi sirkete
pay karsilig1 6demis oldugu bedeli sirketten geri isteyemez. Fakat primli pay aliminda
elde edilen tutarin kanuni yedek akge olarak ayrilmasi ve kanuni yedek akgenin
sermayenin yarisin1 asan kisminin kar payi dagitimi amaciyla kullanilmas1 durumunda

prim pay sahibine iade edilmis olur. Bu uygulama IBK kapsamindaki iade yasagia

113 Yanh Veliye, Kdr Pay1, s. 7, dpn. 7.

114 Gerekge TTK m. 509 ayrica bkz. Yanh, Kdr Pay1, s.7,8, dpn. 8.

115 Yanh Veliye, Kdr Pay, s. 7.

116 Yanh Veliye, Kar Payz, s. 8.

17 Tekinalp, Bilango, s. 405; Soner Altas, Sermaye Sirketlerinde, Halka A¢tk Anonim Ortakliklarda,
Kooperatiflerde Yedek Ak¢e Ayrimi ve Kullanimz, Istanbul, Vedat Kitapeilik, 2010, s. 149.

118 Tekinalp, Bilango, s. 407.
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aykiridir. Kars1 goriise gore prim, ayrilan diger tutarlardan farkli ele alinmalidir. Iade
yasag1 diger tutarlar i¢in de s6z konusudur. Kanuni yedek akcenin esas sermayenin
yarisini agmasi durumunda, primin Kar pay1 olarak dagitilmasi miimkiindiir.°

Sorunun TTK kapsaminda incelenmesi iIBK’da oldugundan farklidir. Clinkii TTK
m.480/3 hukmilne gore “pay sahipleri sermaye olarak sirkete verdiklerini geri
isteyemezler”. IBK’ya gore pay sahibinin sirkete pay bedeli olarak verdigi tutar1 geri
istemesi yasaktir. TTK m.480 kapsaminda iade edilemeyecek bedel, sermaye olarak
yapilan ddemelerdir. TTK da IBK’da oldugunun aksine, pay bedelinin iadesine iliskin bir
dizenleme yoktur. Prim 6demesi ile 6demeyi yapan kisi paym nominal degerinin
Uzerinde bir tutar 6der. Bu tutarin bir kismi1 pay bedelinin karsiligi olarak sirkete 6denir.
Sirkete 6denen bu bedel payin nominal degeri olup sirket sermayesini olusturur. Kalan
kisim olan paylar i¢in 6denmis primler ise ¢esitli kesintilere maruz kaldiktan sonra genel
kanuni yedek akceye eklenir. Yedek ak¢enin sermayenin yarisini asmasi halinde, i¢inde
primlerin de yer aldig1 askin tutarin kar pay1 dagitiminda kullanilmasi sermayenin iadesi
yasagma aykirilik teskil etmez.!?® TTK m. 480/3 kapsaminda, sermayenin iadesi
yasaginin dar bir sekilde yorumlanmasi gerekir. Hiikiimde asil korunmak istenen
dogrudan dogruya taahhiit edilmis bulunan sermaye tutaridir. Hikim yalnizca bu TL
tutarin1 koruma altina alir.!?! O halde sirkete ddenen primler pay nominal bedelinin
parcast olmadigi i¢in sermayeye dahil olmaz ve kér pay1 dagitiminda primlerden ayrilan

serbest yedek akgcelerin kullanilmasi sermayenin iadesi yasagina aykirilik teskil etmez.1%2

V. DAGITILABILIR KAR

Pay sahiplerine kar pay1 dagitimi, dagitilabilir kardan yapilir.!?® Dagitilabilir kar
sirketin gelisme potansiyeline etki etmeksizin Kar pay1r 6demesinde bulunabildigi aktif
artis tutarmni ifade eder.'?* Bu nedenle sirket kar1, net donem kari kavramindan farkl bir
anlama sahiptir.

Dagitilabilir karin tespit edilebilmesi icin dncelikle donem karindan veya sirketin

serbest yedek akcelerinden ilgili kanuni ve ihtiyari ayrimlarin yapilmasi gerekir. Daha

119 Yanh, Kdr Payt, s. 13.

120 'Yanh, Kdr Payi, s. 13,14.

121 Tekinalp, Sermayenin Korunmasi, s. 1689
122 Yanl, Kar Payr, s. 14.

123 Etesagaoglu, a.g.e., s. 89.

124 Erimez, a.g.e., s. 36.
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sonra eger varsa ge¢mis donem zararlar1 da diisiilerek dagitilabilir kar pay1 bulunur.'?®

Sirket aktifler toplami; sirketin borg, sermaye ve kanuni yedek akge toplamindan fazla
olmadigs siirece sirket kar dagitamaz.1%

Dagitilabilir karin ger¢ek olmasi gerekir. Sirket kasasinda kar bulunmasi
dagitilabilir karin var oldugu anlamina gelmez. Dagitilabilir kar, hem hukuk hem de
muhasebe bakimindan var olmalidir.!?” Gergek dagitilabilir kar ancak degerleme
ilkelerine uyularak tespit edilebilir. Degerleme ilkelerine uyulmamasi durumunda gergek
olmayan bir kar miktar1 bulunabilir.1?®

Gergek olmayan dagitilabilir kara dayali dagitim kararindan yonetim kurulu
sorumludur.t?® Ancak genel kurulun kar dagitimi yoniinde karar vermemesi durumunda
pay sahiplerinin dogrudan dogruya maruz kaldiklari bir zarar olusmadigindan tazminat

talebinde bulunulamaz.t*

VI. PAY SAHIPLIGI VE KARA KATILIM

Mali haklar; mal varhigindan kaynaklanan ve degeri para ile Ol¢iilebilen
haklardir.®! Mali haklarin temelini miilkiyet hakk1 olusturur.'®? Pay sahiplerini sirkette
tutan en giiclii bag da mali haklardir.’®® Kar pay1 hakk1 da mali haklardandir.

Mali haklar, oransallik ilkesi kapsaminda kullanilabilen haklardir.’®* Oransallik
ilkesine gore hakkin kullaniminda temel alinan husus, pay sahibinin sermayeye katilim
oramidir. Pay sahibi sermayeye hangi oranda katilmigsa hakka o oranda sahip olur.'*®

Genel kurulun kér payr dagitimimni pay sahibinin sermaye i¢in sirkete yapmis
oldugu 6demeleri dikkate alarak yapilmas1 gerekir (TTK m. 508/1).1*¢ Sirket kar payin

125 Yanl, Kdr Payt, S. 8.

126 Bilgin, a.g.e., s. 84.

127 Pylagh, TTK Serhi C. 1L, s. 1407.

128 Bilgin, a.g.e., s. 82.

12911, HD. 10.11.1992 E. 850 K. 10521 (Gonen Eris, Anonim Sirketler Hukuku, Ankara, Seckin, 1995, s.
302,303).

13011, HD. 20.1.1994 E. 1139/K.191 (Eris, 4.S., 306-307 )

181 Tekinalp, Poroy, Camoglu, Ortakliklar Hukuku 1, s. 615; Ash E. Gurbuz Usluel, Anonim Sirketlerde
Pay Sahibinin Kar Payr Alma Hakki, Ankara, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisti, 2016, S. 90.
132 Tekinalp, Poroy, Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, s. 615.

133 Bozgeyik, Karahan, Sirketler Hukuku, s. 636.

134 Usluel, Kar Payr, s. 89; Pulasly, Serh C. 11, 5.1403.

135 Tekinalp, Poroy/Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, s. 626; Pulash, Serh C. 11, s. 1269.

136 TTK diizenlemesi ile eTTK diizenlemesi konumuz agisinda aym dogrultudadir. e TTK ya iligkin goriisler
gegerliligini korumaktadir. Bu sebeple meselenin incelenmesinde eskiye iliskin goriislere de yer verilecek
ve tartigilacaktir.
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dagitirken 6denmis sermayeyi dikkate alir ve 6denmis sermayeye gore dagitim yapar.
Sermaye taahhiidiinii kismen yerine getirmis olan pay sahibi, kar payindan yaptig1 6deme
nispetinde yararlanabilir.!3” Ancak esas s6zlesmede aksine bir diizenleme bulunmadikca
primli paylar kir pay1 hesabina dahil edilmez.’® Ciinkii kar pay1 hesabinda esas olan
sermaye pay1 i¢in yapilmis 6demelerdir ( TTK m. 508/1). Primli paylarda prim sermayeye
eklenmez.

Kar paymin 6denmis sermaye iizerinden dagitilmasi, alian kar dagitim kararinin
esit islem ilkesine uygun olmasini saglar. Sermaye taahhtduni tamamen yerine getiren
pay sahipleri ile kismen yerine getiren pay sahipleri ayrilarak esit islem ilkesine uygun
hareket edilir.2*® Boylece esit sartlardaki pay sahipleri farkli islemlere tabi tutulmamus
olur. ¥ Ciinkii 6nemli olan esit sartlardaki pay sahiplerinin esit muameleye tabi
olmasidir 1

Kar paymin dagitilmasinda esit islem ilkesine uyulmasi gerekir. Ilkenin
uygulanmasi bakimindan doktrinde iki farkli goriis ileri stiriilmistiir.

Bir goriise gore, kar payr dagitimmin esitlik ilkesine aykir1 diizenlenebilir. Kar
paymin esitlik ilkesine gore dagitilmasi emredici mahiyette olmadigindan kar payi
dagitiminda pay esas alinmak sartiyla esit islem ilkesine aykir1 farkli yontemlerin kabul
edilmesinde sakinca yoktur. Ancak bu imkan taahhit edilen tlim paylarin itibari degerleri
6deninceye kadar gecerlidir. Sirkete taahhiit edilmis pay bedellerinin tamaminin
odenmesi veya taahhiidiin 6denmesi icin gerekli stirenin gegcmesiyle!*? pay esas alinmak
sartiyla esit islem ilkesine aykir1 kir dagitimi yapma imkami ortadan kalkar.'4®

Ikinci goriise gore, Kar payr dagitimmin sermaye igin sirkete yapilan ddemelere

gore yapilacagina iliskin TTK m. 508/1 hilkmii emredici mahiyette olmadigindan esas

187 Karahan, Bozgeyik, Sirketler Hukuku, s. 638.

138 Tekinalp,Poroy Camoglu, Ortakliklar Hukuku 1, s. 627; Sikrii Y1ldiz, Anonim Ortaklikta Pay Sahibi
Acisindan Eyit Islem Ilkesi, Ankara, Seckin, 2004, s. 142.

139 Y1ldiz, Esit Islem Ilkesi, s. 140,141.

140 Tekinalp, Poroy, Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, s. 620; Moroglu, Hukumstzlik, s. 207.

141 Necla Akdag Giiney, “ Anonim Sirketler Esitlik Ilkesi”, Gazi Universitesi Hukuk Fakiltesi Dergisi C.
XVIII, Sa. 3-4, 2014, s. 132.

142 TTK m. 334/1’e gore “Nakden taahhiit edilen paylarm itibari degerlerinin en az yiizde yirmibegi
tescilden once, gerisi de girketin tescilini izleyen yirmidort ay icinde ddenir.”. Yildiz’m eserinin
yayinlandigi1 doneme iligkin olarak da durum; Bakanlik Tebligine gore, taahhiit edilen sermayenin %4 iiniin
sirketin tescilinden itibaren {i¢ ay geriye kalan kismininsa ii¢ yil iginde sirkete 6denmesi seklindedir.

143 Y1ld1z, Esit Islem Ilkesi, s. 141.
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sozlesmeyle farkli kar dagitimi yontemleri tesis edilebilir.!** Ancak esas sozlesme ile
getirilen hiikmiin esit islem ilkesini ihlal etmeyecek nitelikte olmas1 gerekir. Ornegin; kar
dagitiminda, paylarin itibari degerlerinin esas alinacagi seklinde bir esas s6zlesme hiikmii
getirilebilir. Bu halde dahi dagitimda esit islem ilkesinin ihlal edilip edilmedigi dikkatlice
incelenmelidir.*® Ciinkii baz1 pay sahipleri karara kars1 olumsuz oy kullanmis olmalarina
ve sermaye taahhiitlerini yerine getirmis olmalarina ragmen kar pay1 haklar1 sinirlamaya
ugrayacaktir. Bu durum esit islem ilkesini ihlal ettigi gibi’*® kar paymin miiktesep hak
niteligine de aykiridir. Esit islem ilkesinin biitiin islemlerde ve sirketin biitiin organlari
tarafindan goz éniinde bulundurulmas: gerekir.4’

Kar paymin esit islem ilkesini ihlal edilecek sekilde dagitilmasi miimkiin degildir.
Kar dagitiminin esas sozlesmeyle diizenlenmesi durumunda dahi esas s6zlesme hiikmii
esit islem ilkesine aykiri olamaz. Yildiz’in iddia ettigi sekilde paylarin bedellerinin
tamami ddeninceye kadar pay esas alinmak sartiyla esit islem ilkesine aykir1 hareket
edilmesi de miimkiin degildir.

Esas sozlesme hiikmii, esit islem ilkesine uygun olmasi durumunda gecerlidir.
Esas sOzlesmedeki diizenlemeyle pay sahibine bir hak ve statii saglanir. Kar pay1
dagitimmin bu hak ve statiiye gére yapilmasi gerekir. Esas s6zlesmeye aykiri ancak
kanuna uygun sekilde dagitimin yapilmig olmasi durumunda da esitlik ilkesi ihlal edilmis
olur. Ciinkii dagitim esas sézlesmenin tanidig statii ve hak ihlal edilerek yapilmigtir.14®

Kar pay1 dagitiminda esit islem ilkesinin bazi istisnalar1 bulunmaktadir. Bunlar;
esas sOzlesme uyarinca gesitli pay turlerine belirli imtiyazlar ya da 6zel haklar taninmasi
ve mevzuattaki 6zel diizenlemelerdir.}*® Sayilan istisnalar disinda pay sahiplerinin esit
islem ilkesinden genel veya ileriye donlk olarak feragat etmesi miimkiin degildir. Ancak
pay sahipleri, belirli olaylarla sinirh  kalmak sartiyla, esit islem ilkesinin

uygulanmamasina riza gosterebilirler.*>

144 Tekinalp Poroy,Camoglu,, Ortakliklar Hukuku I, s. 627; Karayalgin, Muhasebe Hukuku, s. 130; Birsel,
Kar Kavramu, s. 21; Yildiz, Esit Islem Ilkesi, s. 141; Usluel, Kdr Payn, s. 56; Raif Karasu, Anonim Sirkette
Emredici Hiikiimler Ilkesi, 2. B., Ankara, Yetkin Yayinlari, 2015, s. 39.

145 Tekinalp,Poroy, Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, s. 627; Usluel, Kéar Payz, . 56.

146 Candzl, Kar Payi, s. 112,

147 Sehirali Celik, Kirca Manavgat, Anonim Sirketler Hukuku C. I, s. 137; Karasu, Emredici Hukimler, s.
39.

148 Domanic, Serh C. 11, s. 1520; Yildiz, Esit Islem [lkesi, s. 141.

149 Karahan Bozgeyik, Sirketler Hukuku, s. 638,639; Giiney, Esit Islem Ilkesi, s. 123; Usluel, Kar Pay1, s.
57.

150 Cafer Eminoglu, “Anonim Sirkette Pay Sahipleri Agisindan Esit Sartlarda Esit Islem Ilkesi”, Ticaret ve
Fikri Milkiyet Hukuku Dergisi, S.1, 2015, s. 84.
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TTK m. 391°e gore yonetim kurul kararlarinin esit islem ilkesine aykir1 olmasi
butlan sonucunu dogurur. Fakat esit islem ilkesine aykirilik TTK m. 447°de genel kurul
kararlarinin butlan sebebi olarak sayilmamistir. 1> TTK m. 447°de sayilmamasina ragmen
esit iglem ilkesine aykirt genel kurul kararlarinin anonim sirketin temel yapisini bozan
kararlardan sayilarak butlan yaptirimina tabi tutulabilir.®® O halde genel kurulun esit
islem ilkesine aykir1 karar vermesinin butlanla sonuglanacagin1i kabul etmek
mumkindar. >

Esit islem ilkesine aykiri genel kurul kararlari kanuna aykirilik sebebiyle iptal
yaptirimima da tabi tutulabilir. Yani esit islem ilkesine aykir1 genel kurul kararinin
yaptirimi her zaman butlan olmayabilir. Ciinkii esit islem ilkesine aykirilik yalnizca
yonetim kurulunu ilgilendirmez; birgok farkli kisiyi ilgilendirebilir. Olayimn &zelliklerinin
butlam1 hakli gostermedigi durumlarda ilgili genel kurul kararinin iptali®® talep
edilebilir. ™

VIL. KAR PAYININ DAGITIMI
A. KAR PAYI DAGITIM KARARI

1. Kar Pay1 Dagitiminda Yetkili Mercii

Kar pay1 dagitimina karar verme yetkisi sirket genel kuruluna aittir. Genel kurul
bu yetkisini devredemez (TTK m. 408/2-d). Genel kurulun kar dagitim karar1 verebilmesi
icin yonetim kurulunun kar dagitim teklifi hazirlamasi ve teklifi genel kurula sunmasi
gerekir (TTK 437/1). Yonetim kurulu, kar payr dagitim teklifini, genel kurul
toplantisindan en az 15 gun Once, sirketin merkez ve subelerinde pay sahiplerinin
incelemesi i¢in hazir bulundurmahidir(TTK 437/1). Genel kurul kar dagitimmna iliskin
kararini; kendisine sunulmus olan mali belgeleri, hesaplar1, mali tablolar1 ve kar dagitim

teklifini dikkate alarak verir.1%6

151 Hiikmiin elestirisi i¢in bkz. Cosgun, Karahan, Sirketler Hukuku, s. 355; Eminoglu, a.g.e., s. 86.

152 Cosgun, Karahan, Sirketler Hukuku, s. 355.

158 Tekinalp, Poroy Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, s. 621; Usluel, Kér Pay, s. 58.

1% Doktrinde bir goriise gore, esit islem ilkesine siirekli olarak aykirilik igeren genel kurul kararlarina
butlan, yalnizca belirli pay sahiplerine yonelik ve gecici bir aykirilik iceren genel kurul kararlaria iptal
yaptiriminin uygulanmasi gerekir bkz Moroglu, HikimsulUk, s. 206,207; Sehirali Celik, Kirca, Manavgat,
Anonim Sirketler Hukuku C. I, . 151.

15 Tekinalp, Poroy, Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, s. 621; Cosgun, Karahan, s. 355; Usluel, Kar Payz, s.
58.

16 Atesagaoglu, a.g.e, s. 79.
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Genel kurul kar payr dagitim karar1 verirken yonetim kurulunun 6nerisiyle bagli
degildir.®® Genel kurul, kar paymin dagitilip dagitilmayacag, eger dagitilacak ise hangi
oranda kar payir dagitilacagina iliskin olarak kar dagitimina karar verme yetkisini
serbestce kullanabilir. Yetkiyi kullanirken kendisi kar pay1 orani belirleyebilecegi gibi
kér pay1 dagitim teklifini kabul ederek de bu orani1 belirleyebilir.*® Orani belirleyen genel
kurul kar pay1 dagitabilmesi i¢in ayrica kar dagitim karar1 almasi gerekir. Bu durumun
tek istisnast yonetim kurulunun kar dagitim tekfinin kabulidiir. Yonetim kurulunun
teklifinin kabul edilmesi halinde ayrica kar dagitim karar1 alinmasina gerek kalmaksizin
kar dagitim karar1 verilmis kabul edilir.*>

SerPK kapsamindaki sirketler i¢in ise kar pay1 dagitim karar1 TTK’dan biraz daha
farklidir. SerPK’ya tabi sirketlerde genel kurul, kar dagitim karar1 verirken kendisi
tarafindan daha once belirlenen kar dagitim politikastyla baglidir (SerPK m. 19/1). Kar
dagitim politikast SerPK icin yeni bir kavramdir. Kar dagitim politikas1 SerPK’da
tanimlanmamus ancak kar dagitim politikasinin igermesi gereken hususlar sayilmistir. Kar
dagitim politikas1 kar pay1 dagitilip dagitilmayacagini, dagitilacak ise ortaklar ve kara
katilacak diger kisiler igin belirlenmis olan kar pay1 dagitim oranini, Kar payinin 6denme
seklini, en ge¢ kararin alinmis oldugu genel kurul toplantisindan baslayip ilgili hesap
donemi sonuna kadar olmak sartiyla kar paymnin 6denme zamanini, kar payr avansi
dagitilip dagitilmayacagini ve eger kar pay1 avansi dagitilacak ise bu konunun esaslarin
icermesi gerekir (KP Teblig m. 4/2). Bu hususlari igeren kar dagitim politikas1 kamuya
aciklanir. Kamuya agiklanan politika, mevcut ve potansiyel pay sahipleri i¢in kar pay1
dagitim taahhiidii haline gelir. 16

Bu nedenle genel kurul, kendi hazirlamis oldugu politika ile baghdir. Genel kurul

kar dagitim politikasindan makul sebeplerde sapilabilir.!%!

7 Imregiin, Anonim Ortakliklar, s. 294.

1%8 Bilgili, Demirkap, Sirketler Hukuku, s. 294.

19 Bilgin, a.g.e., s. 65.

160 Alj Thsan Karacan, Esra Erisir Karacan, Halka Acik Sirketlerde Kar Payr Dagitimi, Istanbul, Legal
Yayncilik, 2016, s. 192.

161 Karacan, Erigir Karacan, Kdr payt, s. 192.
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Genel kurul, karin dagitilmasina yoniinde karar verdikten sonra, kar payimin
dagitim yontemi ve zamanini belirleme yetkisini yonetim kuruluna'®? devredebilir.1®3
Yonetim kurulu; devredilen yetkiyi, kar dagitim kararin1 degistirici veya sonraki hesap
donemlerine erteleyici sekilde kullanamaz. Y énetim kurulu kendiliginden kar dagitiminin
nasil ve ne sekilde gergeklestirilecegine karar veremez. Y6netim kurulunun yetkisi genel

kurulun kar dagitim kararma uygun sekilde kar payini dagitmaya yoneliktir.'%*

2. Genel Kurulun Kar Payr Dagitim Yetkisinin Simirlar:

Genel kurul, ké&r dagitim karari verirken bir takim smirlar séz konusudur.
Bunlardan ilki kanunun hiktdmleridir. Sirket kar dagitim karar1 verirken TTK ve ilgili
ozel kanun hiikimleriyle baglidir.®

Genel kurulun tabi oldugu simirlamalardan bir digeri, esas s6zlesme hiikiimleridir.
Esas sozlesmede ongorilen hukimler, pay sahipleri igin kazanilmis bir hak niteligine
kavusur. Genel kurul karar alirken s6z konusu esas sdzlesme hiikiimlerine uygun hareket
etmelidir. Aksi takdirde genel kurul kararinin iptali giindeme gelebilir (TTK m. 445/1).

Esas sozlesmenin diizenlenmesinde genel kurul mutlak bir serbestiye sahip
degildir.!®® Esas s6zlesmenin ilk defa diizenlenmesinde kurucular, degistirilmesinde ise

genel kurul, kanunun emredici hiikiimlerine ve kir payinin niteligine'®’

uygun hareket
etmelidir.

Genel kurulun esas sozlesmede hikiim bulunmamas: halinde, kanundaki
hiktmlere uygun olarak hareket etmesi gerekir. Esas sozlesmede 6zel bir hiikiim

bulunmadikca genel kurul kar pay: dagitimindaki serbestisini kullanamaz.'®® Ancak esas

162 eSerPK doéneminde 07.08.1996 tarihli Sermaye Sirketlerinin Genel Kurul Toplantilari ve Bu
Toplantilarda Bulunacak Sanayi ve Ticaret Bakanligi Komiserleri Hakkinda Y 6netmelik m. 15/1-i’ye gore,
kar payr dagiim tarihini belirleme yetkisi genel kurulun devredilemez yetkileri arasinda sayilmisti.
28.11.2012 tarihli Anonim Sirketlerin Genel Kurul Toplantilarinin Usul ve Esaslari ile Bu toplantilarda
Bulunacak Giimriik ve Ticaret Bakanligi Temsilcileri Hakkinda Yoénetmelik’te ise bdyle bir yasak
bulunmamaktadir. Sermaye Sirketlerinin Genel Kurul Toplantilar1 ve Bu Toplantilarda Bulunacak Sanayi
ve Ticaret Bakanligi Komiserleri Hakkinda Yonetmelik’in elestirisi ve yonetmelige ragmen yetkinin
devredilebilecegine iliskin bkz. Kayar, Kar Payt, S. 466.

163 Oguz Kiirsat Unal, Sermaye Piyasas: Hukuku ve Mevzuati, Asil Yayin Dagitim, 2005, s. 300; Ismail
Kayar, “Hisse Senedi Yatirimcisinin Korunmast Agisindan HAAO’larda Kar Dagitimi”, Unal Tekinalp’e
Armagan, C. 1, Istanbul, 2003, s. 466; Candzii, Kdr Pay, 5. 92.

164 pylagl, Serh C. Il, s. 1408; 11. HD. T. 24.05.2011 E 14123/K.5738(Génen Eris, Ticari Isletme ve
Sirketler C. I, 2. B., Ankara, Seckin, 2014, s. 2674, 2675.)

165 Bilgin, a.g.e., s. 66.

166 Bilgin, a.g.e., s. 69.

167 Birsel, Kar Kavramz, s. 137.

188 Y1ldiz, Esit Islem Ilkesi, 5.145.
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sozlesmede, genel kurulun kanunun emredici hiikiimlerine aykiri sekilde kar payi
dagitmasini saglayacak nitelikte hiikiim 6ngoriilemez.*6°

Genel kurul isterse, sinirli da olsa kanun ve esas sozlesmede ongoriilen disinda
yedek akge ayirarak kar pay1 dagitimin etkileyebilir.!’® TTK m. 523’e gére genel kurul,
kanunda veya esas sozlesmede Ongoriilmiis olanlar disinda yedek akge ayirarak
dagitilacak toplam kar payim degistirebilir. Ancak TTK m. 523/1°e gore genel kurul
karariyla yedek akc¢e ayrimi ancak birinci kar payr dagitildiktan sonra yapilabilir. Bu
sayede genel kurul karariyla ayrilan yedek akgeler kar payr dagitilmasin
engelleyemez.!™* Ayrica genel kurul esas sdzlesmeden farkli olarak sirketin iscileri igin
yardim sandiklar1 ve diger yardim 6rgiitleri kurulmasi veya bunlarin siirdiiriilebilmesi
amaciyla veya diger yardim ve hayir amaglarina hizmet etmek {izere bilango karmndan
yedek akge ayirabilir (TTK m. 523/3). Bu sekillerde ayrilan yedek akgelerle, genel kurul,
kanun ve esas sozlesmede yer alan hiikiimlerin disinda yedek akge ayirabilir'’? ve sirket
karina miidahalede bulunabilir.

Genel kurulun kar dagitimi kararina iligkin bir diger kisitlama {i¢iincii kisilerin
sirket kar1 iizerinde sahip oldugu haklardir. Sirket ti¢iincii kisilerle yapacagi sozlesmeyle
menfaat elde ederken, ligiincii kisiler bazi haklara sahip olur. Boylece {igiincii kisi kar pay1
tizerinde hak sahibi olur ve genel kurulun kir dagitim karar tigiincii kisinin hakkiyla
sinirlanir. Esas sozlesmede konuya iligkin hiikiim bulunmamasi durumunda iigiincii

kisilerle bu nitelikte sdzlesme yapilamaz.1’

B. KAR DAGITIM KARARINININ HUKUMSUZLUGU

TTK’da genel kurul kararlarinin butlan1 ve iptali diizenlenmis olmasina ragmen
yokluguna iligkin bir hiikiim bulunmamaktadir. Fakat genel kurul kararlarinin yokluguna
iliskin hiikiim bulunmamasi bu kararlar i¢in yokluk yaptiriminin uygulanamayacagi
anlamina gelmez. Genel kurul kararlar1 gerekli sartlara uymamasi durumunda yokluk,

butlan veya iptal edilebilirlik yaptirrmlarindan birisine tabi olabilir.}"*

189 Yanh Veliye, Kdr Dagitimz, S. 28.

10 Erimez, a.g.e., s. 143.

1 Usluel, Kar Payr, s. 33.

172 Usluel, Kar Payz, s. 30.

173 Bilgin, a.g.e., s. 73.

174 Moroglu, HikiumsUzlik, s. 23; Hasan Pulasli, “Anonim Sirket Genel Kurul Kararlarinin Sakatlig: ve
Mieyyidesi”, Gazi Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C. XVII, S. 1-2, 2013, 5.895.

34



TTK’da yokluk yaptiriminin hangi durumlarda ve neye gore uygulanacagina
iliskin hiikiim bulunmamasi sebebiyle genel kurul kararlarinin yokluguna genel hiikiimler
ve doktrindeki goriisler cercevesinde karar verilir.}” Bu sebeple genel kurul kararlarinin
yoklugu ayrica incelenmeyecek olup genel kurul kararlarinin butlan1 ve 6zellikle genel
kurul kararlariin iptali inceleme konusu yapilacaktir.

Genel kurul kararlarinin butlan1t TTK m. 447°de diizenlenmistir. Kanun bazi
durumlarda genel kurul kararlarinin batil oldugunu belirterek, genel kurul kararlarinin
butlanina iliskin tadadi sayim yapnustir.}’® TTK m. 447°de say1li haklar1 ortadan kaldiran
ya da sinirlayan, sirket yapisini bozan ve sermayenin korunmasi ilkesine aykiri olan genel
kurul kararlar1 batildir.'”” Genel kurul kararlarmm butlanmna iliskin hiikiimlerin
uygulanmasinda, hukuk giivenligi ilkesi dolayisiyla, ¢cok dikkatli davranmak gerekir.
Ozellikle genel kurul kararinmn yillar sonra batil oldugunun ileri siiriilmesi hukuk
giivenligi ilkesi agisindan biiyiik bir sorundur. 1"® Genel kurul kararinin alinmasindan
yillar sonra ortaya ¢ikan bir butlan iddias1 hem pay sahipleri i¢in hem de sirket alacaklilari
icin buylk bir tehdittir. Mahkeme tarafindan verilecek butlan karariyla genel kurul karar1
gecmise doniik olarak bir¢ok kisiyi etkiler.)”® Ayrica kanunda dogrudan sayilan haklarin
ihlali disinda genel kurul kararlarinin butlanina iliskin Karar, butlanm ikinciligi ilkesi'®
dikkate alinarak verilmelidir. Boylece butlan karari, genel kurul kararinin iptalinin yeterli
ve tatmin edici sonug vermedigi durumlarda kullanilir. '8!

Batil genel kurul kararlari, kararin alindig: tarihten itibaren hiikiim ifade etmez.
Genel kurul kararinin iizerinde belirli bir slirenin gegmesiyle batil olan karar hukuka
uygun hale gelmez. Batil nitelikteki genel kurul kararlar ticaret siciline tescil edilseler
bile hukuka uygun hale gelmezler.182

TTK m. 447/1-c’ye gore, kar dagitim kararinin, sirket temel yapisin1 bozan veya

sermayenin korunmasina aykir1 kararlar1 batil kabul edilir.’®® Sermayenin korunmasi

175 Pulash, Genel Kurul Kararlarmmin Sakathigt, s. 891.

176 Unal Tekinalp, “Emredici Hiikiimler Agisindan Genel Kurul Kararlarinin Iptali ve Butlan1 Sorunu”,
Prof. Dr. Oguz Imregiin’e Sayg1 Sempozyumu, Galatarasay Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, 2013/2,
s. 16.

17 Usluel, Kér Payz, s. 71; Pulasl, Sakatlik ve Miieyyidesi, s. 896, 897.

178 Pulagh, Sakatlik ve Miieyyide, s. 896, 897.

179 Gerekge TTK m. 447.

180 Gerekge TTK m. 447.

181 Pulagh, Sakatlik ve Miieyyide, s. 896.

182 Alman ve Isvigre Hukukunda sicile tescil edilen genel kurul kararlarmin hukuka uygun hale gelmesine
yonelik olarak bkz. Pulash, Sakatlik ve Miieyyide, s. 898.

183 Moroglu, Hukimstzlik, s. 207.
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ilkesi ile kar payr dagitimi arasinda yakin iligkin dikkate alindiginda genel kurul
kararlarinin butlanina siklikla basvurulabilecektir. TTK’da kara iliskin bir¢ok emredici
hiikiim de sermayenin korunmas: ilkesine hizmet etmektedir. Ornegin kar dagitim
kararinin genel kurulun devredilemez yetkilerinden sayilmasi, kanuni yedek akge
ayrilmaksizin kar dagitim karar1 alinmasi, sirket kar etmedigi halde bilangoda gosterilen
gercek dis1 kazangla kar pay1 dagitilmas1 durumlarinda genel kurul kararlari batildir. 18

Genel kurul kararlarinin iptali TTK m. 445°de diizenlenmistir. TTK m. 445’e gore
“kanun ve esas sozlesme hiikiimlerine ve ozellikle diiriistliik kuralina aykiri olan genel
kurul kararlari aleyhine, karar tarihinden itibaren ii¢ ay icerisinde sirket merkezinin
bulundugu yer asliye ticaret mahkemesinde” iptal talebinde bulunulabilir. Iptali istenen
genel kurul karari her ne kadar sekil ve 6z bakimindan sakat olsa da, mahkeme hukmi
kesinlesene kadar genel kurul karar1 gegerliligini devam ettirir.'®°

Iptali talep edilen karar, karin dagitilmamasma iliskin olabilecegi gibi karin
dagitilmasina iliskin de olabilir. ClnkU kérmn hi¢ dagitilmamasi kararinda oldugu gibi
kérm dagitilmas kararinda da kétilye kullanma ve hukuka aykirilik bulunabilir.'® Genel
kurulun kar dagitimina iliskin hi¢bir karar almamas1 durumunda ise olmayan kararin dava
edilmesi miimkiin degildir. Olumlu ya da olumsuz bir karar alinmis olmasi gerekir.

Genel kurul kararmin iptali ¢ok farkli sekillerde karsimiza ¢ikabilir. Bu nedenle
her bir olayim kendi igerisinde degerlendirilmesi gerekir. Ornegin kar elde etmemis bir
anonim sirketin kar dagitim karar1 almasi ve kar pay1 dagitmasi iptali gereken bir genel
kurul karart gibi goriinir. Oysa kér payr dagitimina karar verilebilmesi igin sirketin net
donem karmin veya serbest yedek akgelerinin bulunmasi gerekli ve yeterlidir.8” Kar pay
hakki kar elde edilmesinden bagimsiz bir haktir. Sirket hesap doénemini zararla kapatsa
da yedek akgelerden sirket zararlar1 karsilandiktan sonra sirket biinyesindeki serbest
yedek akgeler kar dagitimi icin kullanilabilir.® O halde drnekteki sirkette kar edilmemis
olmasina ragmen; kar payir dagitilmis olmasi genel kurul kararinin dogrudan iptaline

sebep olmaz. Kar payr dagitim kararinin iptal edilebilmesi igin kanuna, sirket esas

184 Tekinalp, Sermayenin Korunmas:, s. 1683 vd.; Usluel, Kar Pay:, s. 72,73; Omer Korkut, Anonim
Sirketlerde Genel Kurul Kararlarimin Butlanm, Adana, 2012, s. 127 vd.

185 Moroglu, Hukumstizlik, s. 24.

18 Erem Turgut S., “Anonim Sirketlerde Kar Tevzii Dolayisiyle Pratikte Karsilagilan Bazi1 Meseleler”,
Banka Ve Ticaret Hukuku Enstitlisi Dergisi, C. V, s. 2, Ankara, 1969, s. 180.

187 Karayalcin, Muhasebe Hukuku, s. 130.

188 Yanl, Kdr Dagitimi, S. 8.
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sozlesmesine ya da diiriistliik kurallarma tamamen veya kismen aykir1 olmas1 gerekir.*®
Kar dagitim kararmin iptalinde esit islem ilkesine 6zellikle dikkat edilmelidir.*%

Mahkemenin genel kurul kararmin iptaline iliskin karar verebilmesi icin
bilirkisiye bagvurmasi gerekmektedir.!®! Yargitay da genel kurulun kar dagitim kararin
degerlendirilebilmesi i¢in bilirkisi raporunun gerekliligini kabul eder. Bilirkisi raporu
olmaksizin hiikiim kurulmas1 bozma sebebidir.}*> Mahkemenin bilirkisi raporunu dikkate
almasi gerekir.

Kér paymnin hakli bir neden olmadan dagitilmamasi veya yetersiz miktarda
dagitilmas: halinde azinlik pay sahibi, buna dayanarak iptal davasi acabilecegi gibi
sirketin hakli nedenle feshi davasi da agabilir.!® Her iki davanin da acilabilmesi icin kar
dagitmamaya veya yetersiz miktarda kar dagitmaya yonelik uygulamanin en azindan 3-4
yil siirmesi gerekir.!%

Azmlhigin 6nceki donemlerde agmis oldugu kar dagitim kararinin iptaline yonelik
davalar1 kazanmis olmasi, kiar paymin dagitilmamasi sebebiyle agilacak hakli nedenle

fesih davasini olumlu etkiler. Onceki dénemlere iliskin iptal davasi agilmamasi veya

acilan davalarin kaybedilmis olmasi tek bagina anonim ortakligin hakli nedenle feshi

189 Moroglu, Hukimsuzlik, s. 184.

190 Arslanh, 4.S. I, s. 198; Hamdi Yasaman, Menkul Kiymetler Borsas: Hukuku, Istanbul, 1992, s. 189;
Bilgin, a.g.e., s. 50.

191 Sami Karahan, “Kar Dagitimina Iliskin Genel Kurul Kararini Iptal Eden Mahkeme, Karin Dagitilmasina
Karar Verebilir mi?”, Regesta, C.3 S.1, 2013, s. 19.

192 “Dava, anonim sirket olagan genel kurul kararlarimn iptali istemine iligkin olup, davali sirketin
25.06.2013 tarihli genel kurulunun 7. maddesinde " 2010, 2011, 2012 yillarina ait karlarin kanuni
zorunluluklar disinda kalan kisminin yedek akcede tutulmasit hususu” oycokluguyla kabul edilmistir. Bu
oylamada red oyu kullanan ve muhalefet serhi diistilmesini isteyen davacilar ise, karin yedek akgede
tutulmasini  kabul etmediklerini, %50sinin dagitilmasini istediklerini  beyan etmislerdir. Genel
kurulun iptali istenen maddesinde karin yalmiz kanuni zorunlu olan kismimin disindaki ihtiyari olan
kisminin dagitilmasina gerek goriilmeyerek yedek akgeye ayrilmasina karar verilmistiv. Ortakligin hig
kar payi dagitmamast yasaya aykiri olup, karn ihtiyari nitelikteki kisminin dagitilmamasi ise miiktesep
hakkin ihlali sayilamaz. Mahkemece mecburi temettii disinda kalan kisim i¢in kar dagitim karar
alinmayarak yedek akceye ayrilmasimin yasaya, ana sozlesmeye ve iyiniyet kurallarina aykiri olup
olmadigi, kar dagitiminin sirket sermayesinin diismesi sonucunu dogurup dogurmayacagi, kanunda
Ongorulen %5 kar pay: disinda kalan kismin ortakligin devamh gelismesi ve diizenli kar payr dagitilmasinin
temini bakimindan uygun ve yararli olup olmadigi ve kalan kismin yedek akceye ayrilmasinin afaki iyiniyet
kurallarina uygun olup olmadiginin bilirkisi incelemesi yaptirilarak degerlendirilmesi ve sonucuna
gore karar verilmesi gerekirken, genel kurul kararimin yaniis yorumlanarak davamin reddine karar
verilmesi dogru olmamis bozmay: gerektirmistir. ” 11. HD. T. 5.11.2014, E. 2014/9365, K. 2014/1636
(Kazanci)

193 Halit Aker, “Anonim ve Limited Sirketlerde Ortaklik Sifatinin Sone Ermesi ve Ozellikle Hakli Sebeple
Fesih Davasina iliskin Bazi Degerlendirmeler”, Batider, C. XXXII, Sa. 1, s. 114.

194 Tekinalp , Sermaye Ortakliklarinin Yeni Hukuku, 3. B., Istanbul, Vedat, 2013, s. 503;Nomer, TTK m.
531 Uzerine Diisiinceler, s. 427.
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davasmin reddine sebep olmaz.'®® Ancak sunu belirtmek gerekir: “duruma uygun diisen
ve kabul edilebilir ¢éziim” gercevesinde Kar pay1 dagitilmamasi sebebiyle sirketin feshine

karar verilmesi istisnai haller disinda ¢ok da miimkiin degildir.1%

C.KAR DAGITIM KARARININ iPTALI SONRASI YENi KAR DAGITIM
KARARI

Mahkeme tarafindan verilen iptal karar1 ile genel kurul karar1 ortadan kalkar.
Genel kurulun kéar dagitimina iliskin kararinin ortadan kalkmasiyla; sarta bagl alacak
olan kar pay1 hakki da ortadan kalkar ve pay sahipleri kar pay: talep edemez.’

Genel kurul kararinin iptali sonrasi kar pay1 dagitilabilmesi igin tekrar kar dagitim
karar1 alinmasi gerekir. Hangi mercilerin iptal karari sonrasi kar dagitim karari
alabilecegine iligkin iki farkli goriis bulunmaktadir.

Ik goriise gore; mahkemenin alacak oldugu iptal karari ile yargilama asamasi
sona erer. Kar payr dagitilabilmesi i¢in genel kurulun tekrar toplanarak kér payimin
dagitim1 yoniinde karar almas1 gerekir.'% Kar dagitimina karar verme yetkisi kesin olarak
genel kurula aittir (TTK m. 409/2-d). Kar dagitim yetkisinin genel kurula verilmesine
iliskin TTK m. 409/2-c hikmi emredici sekilde diizenlenmistir. Bu neden mahkemenin
kar payr dagitim karari vermesi miimkiin degildir.'®® Mahkemenin yetki alan1 disina
cikarak kar payr dagitimina karar vermesi iptal davasi ile giidiilen amaca ve davanin
islevine aykiridir.2%

1

ikinci goriise gore ise; mahkeme gerektiginde iptal karari®®® sonrasi karin

dagitilmasina da karar verme yetkisine sahiptir.?®? Genel kurulun kar iizerindeki dagitim

195 Fiisun Nomer Ertan, ” Anonim Ortakligin Hakli Sebeple Feshi Davas1 —TTK m. 531 Uzerine Diisiinceler-
« TUHFM, C. LXXIII, Sa. 1, s. 428.

196 Haker Hakli Nedenle Fesih, s. 114.

197 Arslanli, Anonim Sirketler I, s. 202; Bilgin, Anonim Ortakliklarda Kar, s. 38.

198 Karayalgin, Muhasebe Hukuku, s. 136; Moroglu, Hukumstizllk, s.282; Kayar, Kdr Dagitimi, 469;; 11.
HD. T. 11.05.1995, E. 1994/264, K. 1994/ 4336 (Batider, C. XVII, S.3, 1994,s. 178-180).

19 Kayar, Kdr Dagitimi, S 469.

200 Moroglu, Hukumstizlik, s. 282.

201 Aker’e ve Nomer’e gore kar pay1 dagitilmamas: sebebiyle acilacak olan hakli nedenle fesih davasinda
mahkemenin, sirketin feshine karar vermek yerine kar paymin dagitilmasina karar vermesi miimkiindiir.
Bkz. Aker, Hakli Sebeple Fesih, s. 114; Nomer, TTK m. 531 Uzerine Diisiinceler, s. 432,433.

202 Halil Arslanli, Hayri Domanig, Limited Sirketler Hukuku ve Uygulamas: C.III, istanbul,1989, s.454;
Halil Arslanl, Ticaret Kanunu Serhi, 2. Kitap, 7. Fasil: Limited Sirketler, 2. Kisim, Istanbul 1963, s.339,
341, 344;; Bilgin, a.g.e., s.42 ; Mahmut Tevfik Birsel, 15. Yil Sempozyumu, SPK Yayim No: 119,1998, s.
89; Usluel, Kdr Payr, s. 76; Aker, Hakli Sebeple Fesih, s. 114; Nomer, TTK m. 531 Uzerine Diisiinceler, s.
432,433.
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yetkisi kanunla sinirlanmigtir. TTK uyarinca genel kurul kararini iptal eden mahkeme,
daha sonra karin tespit edilmesine ve dagitilmasina karar verebilir. Aksi halde iptal
davalarinin silsile halinde devam etme tehlikesi bulunmaktadir.?%®

Yargitay’in genel kurulun iptal karari sonrasi, yerel mahkemenin kar dagitim
karar1 almasmin miimkiin olmadig1 yoniinde kararlari®®* bulundugu gibi, yerel
mahkemenin iptal karar1 sonrasi kar payi dagitimina karar verebilecegi yonlnde
kararlar®® da bulunmaktadir. Ancak Yargitay’m kararlar1 gogunlukla mahkemenin genel
kurul yerine gecerek kar dagitmayacagi yonundedir. Asagida ilk 6nce Yargitay’in
mahkemenin kar dagitim1 yoniinde karar veremeyecegine iligskin kararlarina deginilecek,
sonrasinda ise mahkeme karari ile kar dagitilabilecegi yoniindeki kararlari ele alinacaktir.

Yargitay’a gore, mahkeme gerekli sartlarin bulunduguna kanaat getirmesi
durumunda iptal karar1 vererek yargilamay1 sonuglandirir. Iptal karar: sonrast genel kurul

yerine gegerek tekrardan kar dagitim karar1 almasi ise miimkiin degildir.?%® iptal karari

203 Karahan, Mahkemenin Iptali, 5.22.

20411, HD. T. 11.10.2004, E. 558/K. 9611(Eris, C. 11, 5.2749), 11. HD. 08.03.2012 E. 10281, K. 3488 (
Eris, C. 111, 5.3013); 11. HD. T. 13.11.1980, E. 80/4969, K . 80/5245 (Kazanct);

20511, HD. T. 8.4.1986, E.1986/1195, K.1986/2033 (Kazanci)

206 11, HD. T. 11.10.2004, E.2004/558, K. 2004/9611 (Kazanc1); 11. HD. 09.12.2015, E. 2015/5932, K.
2015/13257 (Kazanc1);11. HD. T. 08.03.2012, E. 10281, K. 3488 ( Eris, C. I1l, 5.3013).

“Davacilar vekili, miivekkillerinin de ortagi oldugu davali sirketin ydnetim kurulu iiyesi olan diger
davalilarin sirketi ve ortaklarini zarara ugrattiklarini, ayrica davacilara 2010 ve 2011 yillarina dair olarak
dagitilmasi gereken karin da dagitilmadigini ileri siirerek, simdilik 10.000 TL alacagin daval sirketten
tahsiline, 10.000 TL zararin ise davali yonetim kurulu iiyelerinden tahsili ile sirkete verilmesine karar
verilmesini talep ve dava etmis, 27.9.2013 tarihli islah dilekgesi ile istemini artirmigtir.

Davalilar vekili, davacilarin ortaklik sifatlart kalmadigini, kismi dava agilamayacagini, sirketin zarara
ugratildig iddiasimin ger¢egi yansitmadigini, kar payr daguma yetkisinin genel kurula ait bir yetki
oldugunu savunarak, davanin usul ve esas yoniinden reddini istemigtir.

Mahkemece, toplanan kamitlar ve bilirkisi raporuna gore, sirket genel kurulunun 8.4.2011 tarihli
toplantisinda 6111 Sayili Kanunla ilgili sirketi ilgilendiren konulardan faydalanmak (zere yonetim
kurulunun yetkilendirildigi, sirket yonetim kurulunun bu yetkiye istinaden aldigi 10.4.2011 tarihli karart
ile, bilan¢onun aktifinde sirketin kurulusundan 31.12.2010 tarihine kadar yer alan ge¢mis yillardan kalma
635.143 TL'lik batak alacagin 6111 Sayili Kanundan yararlamilarak aktif bilan¢o degerinin gergek
kayitlara uygun hale getirilmesine karar verildigi, bu karara istinaden yapilan muhasebe islemleri
sonucunda sirketin 2011 yilint 376.276,43 TL zararla kapattigi, yonetim kurulunun séz konusu isleminin,
6111 Sayilh Kanun'nun 11. maddesine aykiri oldugu, zira kaydi diizeltme yapilacak degerlerin ilgili kanun
hikminde simrly bir sekilde sayildigi, diizeltmeye tabi olacak alacagin ise yalnizca ortaklardan olan
alacaklar oldugu, 635.143 TL'lik alacagin kimden oldugunun dosya kapsamindan anlasilamadig, fakat
ortaklarin sermaye taahhiitlerini tamamen yerine getirdigi hususu goz éntine alindiginda, diizeltmeye tabi
tutulan 635.143 TL'lik alacagin ortaklardan olmadiginin anlasildigi, bundan dolayr yonetim kurulunun
ortaklardan olmayan bu alacagi diizeltmeye tabi tutugu isleminin kanuna aykirt oldugu, davali yénetim
kurulu Gyelerinin soz konusu 654.197,29 TL'lik sirket zararindan sorumlu olduklari, davacilarin sirket
ortagi olduklart hususunun kesinlesen karar ile sabit oldugu, sirketin 2011 yili karmmin 258.294,14 TL
olarak hesaplandigi, 2010 yili sirket kdrvmin dagitilmamasina dair genel kurulca karar alindigi, bu sebeple
2010 yui kdr payt talebinin kabul edilemeyecegi gerek¢esiyle davanmin kismen kabuliine karar verilmistir.
Karari, davalilar vekili temyiz etmistir.
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sonrasi kar pay1 dagitilabilmesi i¢in genel kurulun toplanmasi ve kar dagitim karari almasi
gerekir. Boyle bir karar olmaksizin mahkeme dogrudan kar payi belirleyerek dagitim
yapilmasina hikmedemez.2’

Buna karsilik Yargitay’in az sayida da olsa mahkemenin genel kurul yerine
gecerek kar dagitim karari verebilecegi yoniinde kararlar1 bulunmaktadir. Karar limited
sirkete iliskin olarak verilmis olmakla birlikte mahkemenin kar dagitim karar
verebilecegini gdstermesi acisindan énemlidir.

Mahkemenin genel kurul yerine gecerek kar pay1 dagitmasi yoniindeki Yargitay
kararlarina az rastlanmasi nedeniyle iki karara da yer verilecektir.

Yargitay ilk kararinda;

“Kural olarak bir sermaye sirketi tiirii olan limited sirkete TTK.nun 533'Uncu
maddesi uyarinca bu sirketin saglayacagi kazangtan yararlanmak amaci ile ortak olunur.
Yine ilke olarak bu tiir sirketlerde ortagin kar payt alacagi, ortaklar kurulunun TTK nun
539/4"lincii maddesi geregince kar dagitma karariyla muacceliyet kazanir. Ancak, sirket
ana sozlesmesinde aksine hiikiim yoksa, sirket ortaklar kurulu TTK.nun bu konudaki
diizenlemeleri ile baglt olup, tahakkuk eden kazang tizerinde diledigi gibi tasarruf

vetkisine sahip degildir. Ortaklar kurulu bilancoya gére ortaya c¢ikan kazanci

dagitmaktan keyfi bir sekilde, diger bir degisle hot be hot sarfinazar edemez. Tiirk Ticaret

1- )Dava, davali yonetim kurulu tiyelerinin girkete vermis oldugu zararin tahsili ile sirkete verilmesi, 2010
ve 2011 yillarina dair kar paywin davali sirketten tahsili istemine dair olup, mahkemece benimsenen
bilirkisi kurulu raporu dogrultusunda davanin kismen kabuliine karar verilmistir.

Oysa, davali sirketin 8.4.2011 tarihli genel kurulunda 6111 Sayili yasadan sirketin yararlanmasi
cercevesinde sirketi ilgilendiren konularda yonetim kuruluna yetki verilmis, sirket yonetim kurulu ise
8.4.2011 tarihli kendisine verilen yetkiye istinaden almis oldugu 10.4.2011 tarihli karar ile bilangonun
aktifinde sirketin kurulusundan 31.12.2010 tarihine kadar yer alan ge¢mis yillardan kalma 635.143,00 TL
batak alacagin anmilan yasadan yararlanilarak aktif bilan¢o degerinin gercek kayitlara uygun hale
getirilmesine karar verilmis, bu islem ¢ercevesinde vergi ddemesi yapilmis olup, 6111 Sayili Kanun'un
isletmelerin aktifinde yer aldigi halde ger¢ekte mevcut olmayan emtialar, kasa mevcudu ve ortaklardan
alacaklart icin yararlamilabileceginin agik olmast karsisinda, davali yonetim kurulu iiyelerinin anilan yasa
hiikmiinden yararlanmak amaciyla yapmis olduklar: diizeltme isleminden dolay: sirketi gercek anlamda ne
sekilde zarara ugrattiklari denetlenebilir bir sekilde degerlendirilmeden iistelik davali yonetim kurulu
tyeleri vekilinin bu yénden hiikme esas bilirkisi raporuna karst ciddi, sonuca etkili ve esash itirazlar
karsilanmadan yazil sekilde hiikiim tesisi dogru goriilmemis, kararin bu sebeple bozulmasi gerekmistir.
2- )Ote yandan, mahkemece, 2011 yilina dair olarak davacilarin kar payt isteminin kabuliine karar verilmis
ise de, bir anonim sirketin kar dagitimi yapabilmesi icin kanun ve esas sézlesmeye uygun olarak kural
olarak kar dagitilmasi yoniinde bir karar alinmasi gerektigi kuskusuzdur. Bu baglamda mahkemece genel
kurulun yerine ge¢cmek suretiyle iistelik 2011 yilina dair genel kurulun yargilama swrasimda yapildigr da
gozardl edilerek yazili sekilde hiikiim tesisi dogru gériilmemis, kararim bu sebeple de bozulmasi
gerekmistir.

3- )Bozma neden ve sekline gore davalilar vekilinin diger temyiz itirazlarimin incelenmesine gimdilik gerek
goriilmemigtir.” 11. HD. T. 07.04.2016, E. 2015/7917 K. 2016/3828 (Kazanc1)

20711, HD. T. 06.04.2001, E.431/K.2884 (Eris, C. Ill, s. 3115).
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Kanunu hiikiimlerine aykiri olan Kararlar iptal ettirilebilecegi gibi, sirket¢e kar
dagitmama konusunda hakli bir nedene dayanmayan direnme halinde ortaklar, kazancin
kanun hiikiimleri geregince tespit ve dagitilmasint da talep ve dava edebilirler. ( Bkz.
Ord. Prof. Dr. Halil Aslanli-Prof. Dr. Hayri Domanig, Limited Sirketler Hukuku ve
Uygulamasi, Ist. 1989 C.lI. Sah.454. ) Bu nedenle somut olayda da davali sirketin
Kurulugsundan beri kar payt dagitmadigi, bu konuda ortaklar arasinda uyusmazhik ¢iktig
ve davali sirketin direngen hale geldigi anlasildigindan, davaci ortagin kdr payin tespit
ve tahsilini mahkemeden isteme hakki oldugunun kabulii gerekir. “*°8.

Bu kararda Yargitay kurulustan itibaren kar pay1 dagitmaktan kaginan sirketin kar
payinin belirlenmesi ve dagitilmasina bilirkisilerce diizenlenecek rapor dogrultusunda
mahkemenin karar verebilecegini kabul etmistir.

Yargitay’in, mahkemenin genel kurul yerine gegerek kar payi1 dagitimma karar
verebilmesine yonelik ikinci kararinda:

“Ticaret sirketlerinin amaci kar elde etmek ve bu kari ortaklar: arasinda taksim
etmektir. Gerekli yasal ve mecburi yedek akgeler ile kanun ve anasozlesme hiikiimlerince
ayrilmasi gerekli diger paralar safi kardan ayrildiktan sonra kar payt dagitilabilir ( TTK.
md. 469/1 ). Limited sirketlere iliskin TTK. 'nun 533/1 inci maddesi "Sirket mukavelesinde
aksine hiikiim bulunmadik¢a ortaklari, sermaye koyma borglarint yerine getirdikleri
nisbette, yullik bilancoya gore, elde edilmis olan safi kardan pay alirlar.” demek suretiyle
bu hususu agik bir sekilde dile getirmis bulunmaktadir. Bu husus soyle de ifade edilebilir:
kural, karin dagitilmasidir. Karin dagitilmamast veya az dagitilmasi gerektigi takdirde
ancak bu yonde bir genel kurul kararina ihtiyag vardwr. Yani kuralin disina ¢ikmak igin
genel kurul karari gereklidir. TTK 360/1, 369/1, b.2, 539/4 iincii maddeleri hiikiimlerinin
bu sekilde anlamak gerekir; dagitilmas: gereken karin, baska bir sekilde kullanilmasi
teklif edildigi takdirde, bu kullanim seklinin kabulii icin genel kurul karar: liizumludur.
Ancak béyle highir teklif yok iken, bilango ¢ikarilmis ve dagitilacak kar belirlenmis iken
bu kararin dagitilmasi igin aynan kural su sekilde ifade olunabilir: Aksine genel kurulca
bir karar alinmadik¢a, kar payimin ortaklara dagitilmast gerekir. TTK. nun 533 tincii
maddesi anasézlesmede aksine hiikiim yoksa kar payimin dagitilacagi hiikmiinii
tasimaktadwr. Davali sirket, anasézlesmenin 13 UncU maddesi aksine bir hukim

tasimadigr gibi bilakis fevkalade yedek akc¢e ayrilmasi vs. i¢in genel kurul karar

20811. HD. T. 16.5.2003, E. 2002/13209, K. 2003/5053 (Kazanct).
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aramaktadir. Boyle bir karar alinmadik¢e kar paylarinin yine de dagitilmasi
gerekmektedir. Bu kuralin tabii sonucu olarak, genel kurulca aksine alinmis karar iptal
edilince veya bu karar gegersiz olunca, ayni genel kurulun yeniden toplanip baska bir
teklifte yeni bir karar almasi esasen zaman itibariyle imkansiz oldugundan ve ortada
aksine alinmis bir kararin mevcudiyetinden artik soz edilemeyeceginden bu durumda
mevcut kar paylari kendiliginden dagitilabilir hale gelmis olur.” 2% 210

Diger yandan birgok Yargitay kararinda davacilar mahkemeden yalnizca kararin
iptalini talep etmisler fakat kar payinin dagitilmasina yonelik talepte bulunmamaislardir.

Yargitay da bu tur davalarda iptal kararina yonelik hiikiim vermekle yetinmis ve karin

dagitilmas1 yoniinde karar vermemistir.?!!

209

210 Karar oy birligi ile degil oy goklugu ile alinmis olup kars1 oy yazisinda mahkemenin genel kurul veya
ortaklar kurulu yerine gecerek karar almasinin yanlighgi belirtilmistir. Kars1 oy yazisi su sekildedir;
“Anonim ortakligin bilango ve yedek akge hakkindaki hiikiimleri, limited ortakliklar hakkinda da uygulanir
( TTK. 534 ). Anonim ortakligin adi genel kurul giindeminde,; "ortakligin bilango ve kar ve zarar hesabini
ve kazancuun dagitilmast hakkindaki tekliflerin tasdiki veya degistirilecek sekilde kabul yahut reddi"
hususunun gosterilmesi zorunludur ( TTK. 369/I1, b.2 ). Bu maddelere gore, limited ortakliklarda adi genel
kurulun her yil toplanmast ve bu toplantida o yiuin bilancosu ile kar ve zarar hesabimin ¢ikarmasi ve
dagitilacak kar payr hakkinda karar almasi gerekir. Eger ortaklik kar dagitimi icin herhangi bir karar
almamus ise, ortaklik yoneticileri pay sahiplerine kar dagitamazlar. Ortakligin kar dagitilmamasina veya
cok az kar dagiilmasina iliskin genel kurul kararimin mahkemece iptali iizerine, ortaklik yoneticilerinin
kendiliginden bu kari dagitma zorunlugu dogmamaktadir. Kar dagitimi igin ortaklik genel kurulunun
yeniden ve ozellikle olaganiistii toplanti yaparak Kar dagitimi yoniinde bir karar almasi gerekir ( Halil
Arslanli. Ticaret Kanunu Serhi, Limited Sirketler, 2. kisim, Ortaklarin Hak ve Borclari, Istanbul 1963 s.
331 vd; Yasar Karaayalgin. Ticaret Hukuku, II, Sirketler Hukuku, 2. basi Ankara 1973, s. 372 vd; Oguz
Imregiin, Anonim Ortakliklar, 3. basi, Istanbul 1974 s. 233 vd. Reha Poroy/ Unal Tekinalp / Ersin Camoglu.
Ortakliklar Hukuku C.I, Istanbul 1975, s. 463 vd. ile C.II, Istanbul 1976, s. 274 vd. Hayri Domanig¢, Anonim
Sirketler, Istanbul 1979, s. 824 vd. Ismail Doganay, Tiirk Ticaret Kanunu Serhi, C. II, 2. basi, Ankara 1981,
s. 1144).

Limited ortakligin kar dagitmama veya uygun oranda kar dagitilmamasmna iliskin genel kurul kararimin
iptali i¢in dava a¢ildiktan sonra bu davanin kabulii ile mahkeme kararmmin kesinlesmesi tizerine, ortaklik
genel kurulu yeniden toplanarak ortakligin karina gére uygun bir oranda kar dagitmadig takdirde, ortagin
bagvuracagi yasal yollar vardir. Yoksa, ortakligin kar dagitmama veya ¢ok az kar dagitilmasi kararimin
mahkemece iptali ile ortaklarin kar istemek, yani kart alacak olarak istemek haklart dogmamaktadir. TUrk
Ticaret Kanununun sistemi geregi karin dagitilmasina karar vermek ortaklik genel kurulunun yetkisi
icindedir. Aksi halde, hem bu sistemin genel kurallarina aykirt bir sonug ortaya ¢ikar ve hem de ortakligin
parasal durumu gozden uzak tutularak ortakligin gelecegi tehlikeli bir duruma girer. Ancak kuralin disinda
kalan ¢ok ozel haller soz konusu oldugu takdirde kar igin alacak davas: diistiniilebilir. Fakat somut olayda
boyle bir durum yoktur. Ayrica karin dagitilmamasina iliskin genel kurul kararimin iptali talebi ile birlikte
karin bir alacak olarak istenmesi gibi kademeli, yani genel kurul kararimn iptali ile karn tahsili bigciminde
yeni bir dava tiiriine olanak saglanmis olur. Boyle bir kabul ise, tiim ortakliklar icin simdiden takdiri
olanaksiz boyutlar ve tehlikeli sonucglar ortaya ¢ikarabilir. Kaldi ki, ortakiik sozlesmesinin 13 ve 14 tincii
maddeleri ortaklik genel kurulu karar: olmadan, ortakik karmmin dagiimina izin verdigi bigimde
yorumlanamaz.”; 11. HD. T. 8.4.1986, E.1986/1195, K.1986/2033 (Kazanc1).

21111, HD. T. 19.4.2016, E 2015/9011, K.2016/4353; 11. HD T. 17.3.2016, E. 2015/6354, K. 2016/3021;
11. HD. T. 26.11.2015, E. 2015/3209, K. 2015/12618; 11. HD. T. 3.11.2015, E. 2014/16299 K. 2015/11460
(Kazanc1).
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Sonu¢ olarak iptal karar1 sonrasinda mahkeme tarafindan kar paymin
belirlenmesine ve dagitilmasina yonelik karar verilemeyecegi yoniindeki ilk goris
yerinde ve kanuna uygundur. Yargitay kararlar1 da son donemlerde mahkemenin genel
kurul yerine gegerek kar dagitimina karar veremeyecegini agik¢a ifade etmistir. Yine de

insan1 merkeze alan?!?

ikinci goriisii géz ardi etmemek gerekir. Clnk ilk goriisiin kabulii
azinligi magdur edecegi gibi, tekrar tekrar iptal davasi agilmasina sebebiyet
verebilir?'3, Ancak sirf hakkaniyeti saglayacag diisiiniilerek yargiglara genel kurul yerine

gecerek kar dagitma yetkisi verilmesi yerinde degildir.

D. BIRINCI KAR DAGITIMI

Sirkete O6denen sermaye tutarinin karsiligi olarak pay sahiplerine, yiizde bes
oranina kadar ddenen kar payna birinci kar pay1 ( birinci kar dagitimi) denir.?%4

Birinci kar dagittmi TTK m. 519/2-c’de “Pay sahiplerine yiizde bes oraninda kar
payt édendikten sonra kardan pay alacak kisilere dagitilacak toplam tutarin yiizde onu™
seklinde diizenlenmistir. Dagitilacak kar paymnin yiizde bes sinirinin Uzerinde
belirlenmesi durumunda 6nce yiizde bes oraninda kar pay1 6denmesi, sonra kardan pay
alacak kisilere dagitilacak tutarin yizde onunun genel kanuni yedek akceye ayrilmasi ve
son olarak ikinci kar pay1 dagitimin gerceklestirilmesi gerekir.

Doktrinde bir goriise gore yiizde bes oraninda kar pay1 dagitmak TTK m. 519/2-c
hikmd ile zorunluluk haline gelmistir. Sirket, her y1l ylizde besten asagi olmamak Uzere
kér pay1 dagitmak zorundadir.?®® Yazara gore, sirket hem her y1l kir dagitimi yapmakla
hem de birinci kar payini yiizde bes oraninda dagitmakla yukimlidur. Kar dagitilmamasi
durumunda pay sahibi kar payindan yoksun kalir. Kar payr dagitilmamasina veya net
doénem karina kiyasla az miktarda kar pay1 dagitilmasina yonelik genel kurul kararlar
batildir.?®

Karsit gorlise gore ylizde bes oraninda kar payr dagitmanin zorunlu olduguna
yonelik iddia TTK m. 519/2-c hiikmiiniin ifadesine dayanmaktadir. eTTK m. 466/2-4’de
“%5 kdr payr ayrildiktan sonra” seklinde dizenlenen hukim; TTK m 519/2-c’de ise

“yiizde bes oraninda kir payr édendikten sonra” seklinde degistirilmistir. Kanun koyucu

212 Karahan, Mahkeme Iptal, s. 24.

213 {1k goriisiin elestirisi icin bkz. Karahan, Mahkeme Iptal, s. 22-26.

214 Birsel, Kar Kavramz, s. 140.

215 Tekinalp, Ortakliklar Hukuku 1, s. 623; Bahtiyar, Ortakliklar Hukuku, , s. 292.
216 Tekinalp, Sermaye Ortakliklart, s. 306.

43



“ayrildiktan” ifadesi yerine “édendikten” ifadesini kullanilarak, eski ifadenin meydana
getirdigi yorum farkliliklarmi engellemek istemistir.?'’ Hiikiimde, ikinci yedek akgenin
ayrilabilmesi i¢in pay sahiplerine %5 oraninda kér pay1 6demesinin yapilmasi gerektigi
ifade edilmistir.?!® Kanun koyucu hiikmiin temel prensibini degistirerek zorunlu bir kar
pay1 dagitim orani belirlemeyi ama¢ edinmemistir.?*® Ayrica TTK m.519 hikmii kar
dagitimmin diizenlenmesini saglamaya yonelik olmayip yedek akge yilikiimliligiini
duzenlemeye yoneliktir.??° Yargitay’in konuya iliskin e TTK dénemi kararlari da kar pay1
dagitma zorunlulugu bulunmadigi yéniindedir.??’ TTK dénemine iliskin Yargitay
kararlar1 da ayn1 dogrultuda olacaktir.

Hakim goriis, anonim sirketlerde her yil yilizde bes oraninda kar dagitilmasinin
zorunlu olmadig1 yoniindeki goriistiir.??? Genel kurul, kanun ve esas sdzlesme
hiikiimlerine aykirt olmamak sartiyla kar dagitim oranimi serbestce kararlastirabilir.
Birinci kér payinin yiizde bes oranindan daha diisiik bir oranda belirlenmesi mumkunddr.

Yiizde bes oranini asan miktarda kar payir dagitilmak istenmesi halinde, ylzde
beslik birinci kir payinin pay sahiplerine 6denmesi gerekir.?® Yiizde bes oraninda birinci
kar payr 6deme zorunlulugu sadece ikinci yedek akge ayrilmasini gerektiren hallerde
mevcuttur. ikinci yedek akgenin ayrilmamasi durumunda yiizde bes oraninda birinci kar
pay1 ddemesi zorunlu degildir.??*

Birinci kar payina yonelik ylizde bes oraninda sinir belirlenmis olmakla beraber
bunun hangi tutarin yiizde besine ait oldugu agik degildir. Konuya iligkin eTTK ile
TTK’da yer alan hiikiimlerin birbirine benzemesi nedeniyle sorunun eTTK’daki gibi
cOzulmesi gerekir.??® Kar payi, pay sahibi tarafindan sirkete ddenen sermayeye gore

belirlendigi i¢in birinci kar dagitiminda smir, 6denmis sermayenin yiizde besi olarak

217 Yanl, Kar Payz, s. 19.

218 Yanl, Kdr Payr, s. 19; Usluel, Kdr Payi, s. 94.

219 Gerekge TTK m. 519.

220 Yanh, Kér Pay: Dagitimi, s. 20.

22111, HD. T.16.02.2015, E. 2014/16681, K. 2015/2045 (Kazanci); 11. HD. T.15.11.1976, E.3795, K. 4917
(Eris, Sirketler C. III, s. 3050,3051); 11. HD. 14.10.1982 E. 3556/K. 3887 (Eris, Sirketler C.III, 5.3081-
3082.).

222 Bozgeyik, Karahan, Sirketler Hukuku, s. 641; Mustafa Ceker, Ticaret Hukuku, 6. Basi, Karahan, 2013,
s. 383; Yanl, Kdr Payr Dagitimi, . 20; Usluel, Kdr Payt, s. 95; Candzl, Kdr Payi, s. 113.

223 Yanh Veliye, Kdr Dagitimi, 5.20,21.

224 Usluel, Kar Payr, s. 94.

225 Yanh, Kér Pay: Dagitim, s. 11.
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kabul edilir.2?6 Bu ¢6ziim, kazang paylarmin verilmesini, 6denmis sermayenin yiizde besi
oraninda kar pay1 dagitilmasi sartina baglayan TTK m. 511 hiikmii ile uyumludur.??’
Bir diger mesele ise kurucu menfaatlerine iliskin hiikimdiir. TTK m. 348/1°e gore
kurucu menfaatleri dagitilabilir kardan, TTK m. 519/1’e gore yedek akceler ve pay
sahiplerine yonelik ylizde bes kar payi1 ayrildiktan sonra kalan tutarin en fazla yuzde onu
miktarinca 6denebilir. TTK m. 348/1’de her ne kadar “ayrildiktan sonra” ifadesi
kullanilmis olsa da ifade edilmek istenen birinci kar payinin édenmesinden sonra kurucu
intifa senedi sahiplerine kar payr dagitimi yapilmasidir.??® Meselenin bu sekilde
¢ozilmesi hem TTK m. 519 ile TTK m. 348/1’in uyumlu olmasin1 saglayacak hem de

kanunun amacina daha uygun olacaktir. Kurucular disindaki intifa senedi sahipleri i¢in

de ayni durum gegerlidir.?%°

E. KARIN MUACCELLIYETI VE DAGITIMI

Genel kurulun kar pay1 dagitabilmesi i¢in karmn dagitimi yoniinde karar almasi
gerekir. Genel kurul tarafindan alinan kar dagitim karari yenilik dogurucu niteliktedir.
Sirket alinan kararla borglu hale gelir ve kar pay1 hakki alacak hakkina doniisiir.>*° Fakat
kar pay1 hakkinin talep edilebilmesi i¢in alacak hakkina donligmesinin yani sira muaccel
hale gelmesi gerekir.3! Kar paymin alacak hakkina doniismesi ve muaccel hale gelmesi
birbirinden farkli olarak ele alinmalidir.

Genel kurulun kar dagitimi yoniinde aldigi kararla kar payr hakki, o anda
kendiliginden alacak hakkina doniisiir. Kar paymin muaccel hale gelmesi ise genel kurul
kararina bagli olarak farkli zamanlarda olur.

[k olarak; genel kurulun kararinda 6deme tarihinin belirlenmesi durumunda kar

pay1, kararda belirlenen tarinte muaccel hale gelir.*? Boylece kar paymin muaccel hale

226 K arayalcin, Muhasebe Hukuku, s. 128.;Birsel, Kdr Kavrama, s. 55 vd., Tekinalp, Bilangu, s. 318;.

227 Canozu, Kdr Pay1, s. 115.

228 Apuzer Kendigelen, “Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisinda Intifa Senetleri”, Banka ve Ticaret Hukuku
Dergisi, C. XXV, Haziran, Sa. 2, 2009, s. 63 vd.; Yanli, Anonim Sirketlerde Kdr Dagitimi, S. 22; Ali Pasly,
“Yeni Tiirk Ticaret Kanunu Anonim Ortaklik Hiikiimlerinin Tanitilmasi(IIT) YTK Kitap 2- Kisim 4- Bolim
1 “Kurulusun Hiikiimleri””, Banka ve Ticaret Hukuku Enstitlisi Dergisi, C XXVIII, 2012, Say1 3, s. 214
vd.

229 Yanh, Kdr Dagitimi, S. 22.

230 Arslanli, AS. I, 5. 212; Bozgeyik, Kdr Payt, s. 121; 11. HD. 09.10.1990 E.7693/K.6367( Fahiman Tekil,
Anonim Sirketler Hukuku, Istanbul, Fakiilteler Matbaas1, 1993, s. 283).

23111. HD. 10.06.1999 E. 2311/K.3872 (Eris, Sirketler C. 11, s. 3046); 11. HD. 27.10.1988 E.1772/K.6175(
Gonen Eris, Sirketler C.111, s. 3031.)

232 Pylagly, Serh C. II s. 1416, 1417.
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gelmesi ve kar payr alma hakkinin alacak hakkina doniismesi farkli tarihlerde
gergeklesir. 2

Ikinci olarak genel kurulun kar dagitim kararinda herhangi bir 6deme tarihinin
belirlenmemesi halinde; kar pay1 hakki, genel kurul karariyla ayni tarihte alacak hakkina
doniistir ve muaccel hale gelir.?*

Uclincii olarak; genel kurulun kar dagitim tarihini daha sonra kararlastiracaginin
Ongorulmesi halinde, genel kurul ileri bir tarihte toplanarak 6deme tarihini belirler. Genel
kurul 6deme tarihini daha sonra kararlastiracagini belirtmesine ragmen hesap dénemi
sonuna kadar bu tarihi kararlastirmazsa kar payir hakki hesap doneminin son giinii
muaccel olur.?®® Béylece hesap yilinin bagimsizligi ilkesine de uyulmus olur.?3®

Kar dagitim tarihini belirleme yetkisi, genel kurulun devredilemez yetkilerinden
olmamas1 sebebiyle yonetim kuruluna devredilebilir.?®” Y6netim kurulu sirketin finansal
durumu ag¢isindan en bilgili organ oldugu i¢in kér pay1 6demesinde uygun zamani genel
kurula oranla dogru bir sekilde belirleyebilir.?*®

Genel kurul, 6deme zamanini belirleme yetkisini yonetim kuruluna devretmesi
halinde yonetim kurulu toplanarak uygun bir ddeme tarihi belirler. Ancak genel kurulun
O0deme tarihine iliskin yetkisini devretmesine ragmen yonetim kurulu 6deme tarihi

belirlemezse kar pay1 hakki hesap doneminin son giinii muaccel olur. 23

F. KARDAN YARARLANMANIN BASLANGIC TARiHi

Pay sahibinin hangi tarihlerden itibaren kar paymdan yararlanabilecegi, sirketin
esas sermaye artirmastyla ortaya ¢ikan yeni paylarin kar dagitimima ne zaman katilacagi
ve paya yeni sahip olan kimselerin kar payindan ne zamandan itibaren yararlanmaya
baslayacaklari1 konulari iizerinde durulmasi gerekir.

TTK’da kar dagitimindan hangi tarihte yararlanmaya baslanacagina iliskin hiikiim

bulunmamasi nedeniyle doktrinde bazi yazarlar kardan yararlanma baslangig¢ tarihinnin

233 Usluel, Kdr Payr, s. 191.

234 Tekinalp,Poroy,Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, s. 630.

235 Yasaman, Borsa Hukuku, s.192; Pulasl, Serh C. II, s. 1418; Helvaci, Komiser Yonetmeligi, 27. dpn.
58; Bozgeyik, Kar dagitimu, s. 144, Usluel, Kéar Payi, s. 193.

2% pylasly, Serh C. 17, 5. 1418.

237 Tekinalp,Poroy,Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, . 630; Unal, Sermaye Piyasast, s. 300; Bozgeyik, Kar
Payi, s. 144; Kayar, Kar Dagitimi, s. 466; Usluel, Kdar Pay:, s. 193.

2% Kayar, Kdr Dagitimi, s. 470; Pulaslh, Serh C. I, s. 1416.

239 'Yasaman, Borsa Hukuku, s.192; Pulasl, Serh C. 11, s. 1418; Helvaci, Komiser Yénetmeligi, s,27, dn.
58;; Bozgeyik, Kar dagitimu, s. 144, Usluel, Kar Payi, s. 193.
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baslangicia iliskin sorunun “Kist-el-yevm” kurali ile ¢oziilmesini onermektedir.?4

“Kist-el-yevm” aslen “calisilmayan giinler icin maas o6denmez” anlamina gelir.?*!
Kuralmn kar payina uyarlanmas1 durumunda?*?; pay sahibi kar payma sermaye taahhtdin(
sirkete ddedigi tarihten itibaren hak kazamir.?*® Pay1 sonradan veya sermaye artirmi ile
edinen ortagin kar payi, pay bedelinin sirkete 6dendigi tarihten baslayarak hesap donemi
sonuna kadar gegen siirenin, hesap yilinin toplam siiresine béliinmesi ile hesaplanir.?**
Esas sozlesme ile kar payindan yararlanma tarihine yonelik “Kist-el yevm” kuralinda
farkli kurallar getirilebilir.?*°

SerPK’da kérdan yararlanma tarihi baslangicinin 6zel sekilde diizenlenmesi,
borsaya kotali sirketler i¢cin ayrica Onemlidir. “Kist-el yevm” kuralinin SerPK’da
uygulanmasi, paylara farkli kar payr 6denmesine sebep olurdu. Bu halde ise paylar
borsada degisik fiyattan islem goriirdii ve piyasada etkin fiyat olusturulamazdi.?*®

Kanun koyucu HAAS’lere iligskin olarak SerPK m. 19/3 hikmini 6ngoérmiistiir.
SerPK m. 19/3’e gore HAAS ler, kar paymi dagitim tarihindeki tim paylara, paylarin
ihra¢ ve iktisap tarihleri dikkate almaksizin esit olarak dagitmalidir. SerPK m. 19/3
hikmunin emredici nitelikte olmasi nedeniyle esas sozlesme ile kar paymdan
yararlanmaya dair baska bir yontemin belirlenmesi miimkiin degildir. Hikmiin herhangi

bir istisnasi da bulunmamaktadir.?*’

VIIL SerPK’YA TABi ANONIM SiIRKETLER BAKIMINDAN KAR PAYI
DAGITIMI
Kanun koyucu sermaye piyasalarinda kar pay1 dagitimin1 SerPK m. 19 ve m.20

hikumleri ile Kar Pay1 Tebligi 11-19.1 ve Kar Pay1 Dagitim Rehberi ile diizenlemistir.

240 7iihtii Aytag, “Halka Acik Anonim Ortakliklarda Kar Dagitim1”, Sermaye Piyasast Kurulu 15. Yil
Sempozyumu Yayin No:119, 1998, s. 48., Usluel, Kdr Pay1, s. 156 ; Tekinalp, Poroy, Camoglu, Ortaklikiar
Hukuku 1, s. 627.

241 Usluel, Kar Payi, s. 156.

242 Tekinalp’e gore “Kist-el-yevm” kurali TTK’da diizenlenmemesi sebebiyle ancak esas sdzlesmede
hiikiim bulunmas: halinde kullanilabilir bkz. Tekinalp, Poroy, Camoglu, Ortakiklar Hukuku I, S. 627.

243 Tekinalp,Poroy,Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, s. 627; Aytag, Kdar Dagitim, s. 48., Usluel, Kér Pay,
s. 156.

244 Imregiin, Kdr Pay1, s. 432.

245 Tekinalp,Poroy,Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, s. 627.

246 Manavgat, HAAOQ, s. 509.

247 Karacan’a gore SerPK m. 19/3 hiikmii TTK hiikiimlerine de hukukun temel ilkelerine de aykiridir. Kar
pay1 paya bagli bir hak olup paydan dogar. SerPK m. 19/3 hiikmii paym bulunmadigi donemlere iligkin
kardan pay almasina sebep olur. Bu durum agik bir sekilde kar payi hakkinin kisitlanmasi anlamina gelir
bkz. Karacan/Erigir Karacan, Kar Payr, S. 211.
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A. KAR DAGITIM POLITIKASI

Halka agik anonim sirketler k&r payir dagitirken mevzuata, esas sézlesme
hikumlerine ve genel kurul tarafindan belirlenen kar dagitim politikasina uymak
zorundadir.?#®

eSerPK m. 15 hukmi, birinci kar payr dagitim oranmin SPK tarafindan
belirlenecek asgari orandan asagi olmayacak sekilde esas sozlesmede diizenlenmesini
zorunlu kiliyordu. SerPK m. 19/1 hiikkmiiyle bu zorunluluk kalkmigtir. SerPK m. 19/1°e
gore genel kurul, kar paymni kar dagitim politikasina uygun dagitir. Boylece genel kurul,
kar dagittiminda sirketin finansal yapisi ve yatirim planina goére Serbestce hareket
edebilir.?*® Ancak SPK, genel kurulun kar dagitiminda serbestce karar verme yetkisini
kotlye kullanmasini engellemek ve piyasa ihtiyaglarina uygun karar almasini saglamak
amaciyla, sektdr veya sirket temel alinarak farkli esaslar getirebilir.2%

Kar dagitim politikasinda hakim pay sahipleri ile azinlik pay sahipleri arasinda
ciddi bir menfaat gatismasi bulunur. Bu nedenle genel kurul, kir dagitim politikasini
menfaat dengelerini gozeterek belirlemelidir.?!

KP Teblig m. 4/3 uyarinca genel kurul, kar dagitim kararimi yonetim kurulu
tarafindan sunulan taslak veya dneriye bagl olarak belirlemelidir.?*2

SerPK m. 19/1 emredici mahiyette olmasi nedeniyle esas sozlesmede hiikiim
bulunmasa dahi genel kurul, kar dagitim politikasi belirlemek zorundadir.?®®

Kar dagitim politikasinin kabulii ya da degistirilmesi i¢in 6zel bir toplant1 ve karar
yeter sayis1 ongoriilmemistir. Genel kurul, olagan toplant1 ve karar nisabi ile kar dagitim
politikasin1 diizenleyebilir ve yayinlayabilir.?>*

SerPK disinda kar dagitim politikasinin diizenlendigi KP Tebligi m. 4/2’ye gore
kar pay1 politikasinda kar paymin dagitilip dagitilmayacagi; eger kar payr dagitilacaksa

248 Usluel, Kar Payr, s. 222.

249 6362 Sayil1 SerPK m. 19 gerekeesi.

20 6362 Sayili SerPK m. 19 gerekgesi.

251 Manavgat, HAAOQ, s. 498,499.

252 Tekinalp, Poroy, Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, s. 628.

258 Karancan’a gore, kir dagitim politikas1 SerPK ve diger ikincil diizenlemeler uyarinca “orta vadede
belirleyici ve iistlin bir misyon”a sahiptir. Bu sebeple kar dagitiminin sézlesmede uzun ve ayrintili sekilde
dizenlenmesine gerek yoktur. Esas sozlesmede; “Dénem kdrmuin dagitimina, kdrdan yedek akge
ayrilmasina, kimlere hangi miktar ve oranda kdr dagitilacagina, karar verilen kdarin dagitim bicim ve
zamanmina Tiirk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasast Kanunu ile ilgili diger mevzuat hiikiimleri
cercevesinde ve genel kurul tarafindan kabul edilmis olan “kdar dagitim politikast” ilke ve kurallarma
uygun olarak Genel Kurul tarafindan karar verilir” seklinde diizenlenmis bir hiikiim yeterlidir bkz.
Karacan/Erigir Karacan, a.g.e., s. 219.

254 Karacan/Erisir Karacan, a.g.e., . 218; Usluel, Kér Payr, s. 224,
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ortaklarla kara katilacak olan diger kimselere 6demeleri i¢in belirlenen kar pay1 oraninin,
kar payinin 6denme seklinin, kar payinin 6denme zamaninin ve hesap dénemi igerisinde
kar payr avansi dagitilip dagitilmayacagi ile dagitilacaksa buna iliskin esaslarin
bulunmasi gerekir. Sirketin “yatirim-kdr dagitimi-finans dengesi’ne iliskin kurallar kar
pay1 dagitim politikasinda bulunmak zorunda degildir.?®

KP Tebligi m. 4/2°de kar dagitim politikasinin icermesi gereken unsurlar
sayllmigsa da uygulamada BIST-30 sirketlerine ait kar dagitim politikalar1 bu unsular
tasimamaktadir. Bu sirketlerin yayinladigi kar dagitim politikalari; yalnizca esas
sozlesmeye ve sirket genel kurul kararlarina yapilan atiflardan olusmaktadir.?®

Kar dagitim politikasinin gegerlilik siiresi yoktur. KP Teblig m. 4/3’e gore kar
dagitim politikasinin degistirilebilmesi miimkiindiir. Degisiklige iliskin yonetim kurulu
kararmin ve degisikligin gerekg¢esinin kamuya agiklanmasi gerekir. Agiklama SPK’nin
0zel durumlara iliskin kamu aciklamast hiikiimlerine uygun olmalidir (KP Tebligi m.4/3).
Yonetim kurulu tarafindan agiklanan kar dagitim politikast degisikligi karari, hakli bir
sebebe dayanmali ve objektif olmalidir.?®” Kamuya yapilan duyurunun ardindan genel

8

kurul toplanarak degisiklige iliskin karar vermelidir.?® Kar dagitim politikasi

degistirilinceye kadar gecerliligini korur.?>®

Kar dagitim politikas1 SerPK ve KP Tebligine ek olarak SPK Kurumsal Y6netim
Ilkeleri'nde de diizenlenmistir. SPK Kurumsal Yonetim Ilkeleri 1.6.2°a gore “Kar
dagitim politikas1 yatirnmcilarin sirketi gelecek donemlerde elde edecegi karin dagitim
usul ve esaslarini ongérebilmesine imkan verecek aciklikta bilgileri icerir.”. O halde kar
dagitim politikasmnin 6ngorilebilir olmasi ancak ayrintiya girmemesi gerekir.2° SPK
Kurumsal Yonetim Ilkeleri 1.6.4.’¢ gore ise, kar dagitim politikasinin pay sahipleri ile
sirket menfaati arasinda bir denge kurmasi gerekir.

Genel kurulun, kar dagitim politikasina uygun olmayan kar dagitim karar1 almasi
halinde, s6z konusu karar mahkeme tarafindan iptal edilebilir. Ancak genel kurul hakli

sebebe dayanarak kar payr dagitim politikasina aykir1 karar verebilir. Ayrica yonetim

25 Tekinalp, Poroy, Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, s. 628.
2% K aracan/Erisir Karacan, a.g.e., s. 218.

257 Manavgat Caglar, HAAO, s. 502.

2%8 Usluel, Kdr Payr, s. 224.

29 Tekinalp,Poroy,Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, s. 628.
260 Manavgat, HAAOQ, s. 501
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kurulu Uyelerinin kar dagitim politikasina uymamalar1 halinde yonetim kurulu tyelerinin

sorumlulugu ortaya ¢ikabilir. 26

B. BIRINCI KAR PAYI DAGITIMI

Genel kurul kar dagitim politikasina bagl kalmak sartiyla Kar payi dagitip
dagitmayacagini, dagitacaksa bunun hangi oranda olacagini serbestce belirleme yetkisine
sahiptir ( SerPK m. 19/1). eSerPK m. 15°de birinci kar payr dagitim oranimin esas
sozlesmede Ongoriilmesi zorunlulugu diizenlenmisti. SerPK m. 19/1 hikma ile bu
zorunluluk?? ortadan kalkmustir.?%3

SerPK m. 19/2 hukminde gecen “kanunen ayrilmast gereken yedek akgeler ve
esas sozlesmede pay sahipleri icin belirlenen kdr payi ayrilmadik¢a” ifadesi HAAS lerin
birinci kar pay1 oranini esas s6zlesmede diizenleme zorunlulugunun devam ettigi yoniinde
bir kani olusturmaktadir. Bu uyumsuzluk SerPK m. 19/2 hikmunin yanls ifade
edilmesinden kaynaklanmaktadir.?%* SerPK m. 19/2’den sirketin esas sozlesmede birinci
kar dagitim oranini belirlemesi gerektigi anlagilmamalidir. SerPK m. 19’un gerek¢esine
gore kanun koyucu kar dagitiminda sirkete hareket alan1 birakarak kendi finansal yapisi
ve piyasa sartlarina gore karar alabilmesini amaglamistir. Esas sozlesmede kar payi
oranint gosterme zorunlulugunun devam ettigine iliskin diisiince kanunun amacina
aykiridir. Kanun yalnizca esas s6zlesmede konuya iliskin hiikiim bulunmasi durumunda
yapilmas1 gerekeni belirtmektir.

Sirket, TTK’da ayirmasi gerekli yedek akgeler ile varsa sirket esas sdzlesmesinde
veya kar dagitim politikasinda belirlenmis kar pay1, pay sahiplerine 6denmedikce baska
yedek akge ayrilmasina, sonraki yila kar aktarilmasina ve intifa senedi sahiplerine,
yonetim kurulu Uyelerine, ortaklik ¢alisanlarina, pay sahibi disindaki kisilere kardan pay
dagitilmasina karar veremez (SerPK m.19/2, KP Tebligi m. 5/3).

SerPK’ya tabi sirketlerde imtiyazli pay sahiplerine, intifa senedi sahiplerine,

yonetim kurulu iiyelerine, ortaklik ¢alisanlarina ve de pay sahibi disindaki kisilere kardan

%1 Manavgat, a.e., s. 502; Usluel, Kdr Payz, s. 224.

262 Tekinalp’e gore SerPK’da kar pay1 dagitilmast igin bir zorunluluk bulunmamaktadir. Zorunluluk TTK
m. 519/11-b,c’ye dayanmaktadir. Teblig’de kar dagitim politikas1 hitkmii bulunmasinin sebebi; esas
sozlesmede kar dagitimina iliskin hiikiim bulunmamasi durumunda meselenin agikliga kavusturulmasidir.
Esas sozlesme, kir dagitim politikasina kiyasla kar dagitiminda oncelikli olarak degerlendirilir bkz.
Tekinalp,Poroy,Camoglu, Ortakiiklar Hukuku I, S. 628.

263 K aracan/Erisir Karacan, a.g.e., . 223; Usluel, Kdr Payr, s. 222.

264 Usluel, Kdr Payr, s. 223.

50



pay ayrilabilmesi i¢in esas sozlesmede hiikiim bulunmasi gerekir (KP Tebligi m. 5/4).
Aksi halde bu kisilere kardan pay dagitilamaz. Esas s6zlesmede hiikiim bulunmasina
ragmen dagitilacak kar pay1 orani belirlenmemisse; genel kurul, bu kisilere imtiyazdan
kaynaklananlar harig, pay sahiplerine dagitilacak kar payinin dortte birinden fazlasinin
dagitilmasina karar veremez (KP Tebligi m. 5/4). Katilma intifa senedi sahiplerine kardan
pay verilmesi hali ile tahvil sahiplerine kardan pay verilmesi haline iliskin SPK
kararlarindan dogan haklar saklidir.(KP Tebligi m.5/5).

Paylar1 borsada islem gérmeyen HAAS lerde kar payr dagitimi KP Tebligi m.
7°de belirtildigi sekilde yapilir. Paylar1 borsada islem gérmeyen HAAS lerin kér pay1
dagitim orani, bagislar eklenmis net dagitilabilir donem karinin yilizde yirmisinden az
olamaz (KP Teblig m. 7/1). Sirket yiizde yirmilik oranin iizerinde kar pay1 dagitabilir.?%®
Fakat bu hiikiim sirketin her y1l kar pay1 dagitmasi gerektigi seklinde degerlendirilemez.
Ciinkii KP Teblig m.7/3’e gore

“Paylari borsada islem gormeyen ortakliklar, bu maddenin birinci fikrasina gore
hesaplanan kar payt tutarmmin genel kurula sunulacak son yillik finansal tablolara gore
sermayenin yiizde besinden daha diisiik olmast veya soz konusu finansal tablolara gére
net dagitilabilir donem kdarvun 100.000 TL nin altinda olmasi durumunda, ilgili hesap
donemi igin kdr payr dagitmayabilir.”.

KP Teblig m. 7/3’te belirtilen istisnai hallerden birinin meydana gelmesi halinde
paylar1 borsada islem gormeyen HAASler kar pay1 dagitma zorunlulugundan kurtulur.?%®
Sirketin kar dagitmama karari almasi halinde, SPK’nin Ozel Durumlarin Kamuya
Aciklanmasina Iliskin Esaslar Teblig Seri:VIII, No:39 cercevesinde kar pay: dagitmama
kararimin kamuya duyurulmasini gerektirir (KP Tebligi m. 7/3). Doneminde dagitilmayan
kar pay1, sonraki donemlerde yapilacak hesaplamalarinda kar pay1 kalemi olarak dikkate
alinir (KP Tebligi m. 7/4).

C. SerPK’YA TABi SIRKETLERDE KARIN TAM VEYA TAKSITLE
DAGITIMI
HAAS’lerde kar payi, genel kurul tarafindan tam olarak dagitabilecegi gibi

taksitler halinde de dagitilabilir. Ancak kar payini taksitle 6deme olanagi yalnizca paylari

265 Usluel, Kdr Payr, s. 226.
266 {]gili istisnai kosullarin Teblig’de diizenlenmesinin elestirisi i¢in bkz. Usluel, Kar Pay1, s. 226.
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borsada islem goéren sirketler i¢in taninmustir. Paylar1 borsada islem gérmeyen HAAS ler
kar paylarini tam ve nakden dagitmak zorundadir (KP Tebligi m. 7/2).

Kar paymin taksitle 6denmesi pay sahipleri i¢in en temel haklardan olan kar pay1
hakkini zedeleyebilecek niteliktedir. Taksitle kar payr dagitiminin, 6zellikle hakim
tarafindan, azinlik pay sahipleri i¢in uygun olmayan taksitlendirmelerle yapilmas sirketi
ve azinlik pay sahiplerini olumsuz etkiler. Boyle bir uygulama sermaye piyasasinin
SerPK m.1’de belirtildigi sekilde gelismesine engel olur.?®” Kar payr hakkim
zedeleyebilecek derecede 6nemli olan taksitle 6demenin?®® varlig1 bile dogru degilken®®®,
teblig ile diizenlenmesi yanligtir.2’

Taksit say1si1 ve taksit 6denme tarihleri, genel kurul tarafindan ya da genel kurulun
acikca yetkilendirmesi halinde yonetim kurulu tarafindan belirlenir. ( KP Teblig m. 5/2-
a).

Taksit 0deme zamanina iliskin yetkinin yonetim kuruluna devredilmesi
durumunda yonetim kurulu bu yetkiyi genel kurulu takip eden on bes giin igerinde
kullanmal1 ve belirledigi 6denme zamanlarini 6zel durumlarin kamuya agiklanmasina
iliskin diizenlemeler ger¢evesinde kamuya duyurmalidir ( KP Teblig m. 5/2-b).

Taksit 6demeleri HAAS’lerde kar pay1 6demesine iliskin genel kurala uygun bir
sekilde, 6deme tarihinde mevcut bulunan paylarin tamamina, ihra¢ ve iktisap tarihleri
dikkate alinmaksizin paylari oraninda esit bir sekilde yapilir ( KP Teblig m. 5/2-c). Pay
sahibi disinda kardan pay alacak kisilere yapilacak 6demelerin de pay sahiplerine yapilan
taksitli 6demeler ile orantili bir sekilde, ayni usul ve esaslar gergcevesinde ddenmesi
gerekir ( KP Teblig m. 5/2-d).

HAAS’lerde taksit sayilar1 ve taksit ddenme siirelerine iliskin bir sinirlandirma
getirilmemistir.2’* KP Tebligi’ ne gore kar pay1 dagitim islemlerine, en ge¢ dagitim karari
verilmis bulunan genel kurul toplantisinin yapildigi hesap donemi sonu itibariyle
baglanmalidir. Taksitle kar pay1 6demesinin ilk taksitinin genel kurul olagan toplantisinin

yapildig1 hesap donemi sonunda 6denmesi yeterlidir.2’? Son takside iliskin bir sinirlama

267 Tekinalp,Poroy,Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, s. 629; Usluel, Kar Payi, s. 228.

268 Manavgat’a gore kir paymnin taksitle 6denmesi nakit olarak kir pay1 dagitilabilmesinin itici giiciinii
olusturur ve olumlu bir durumdur bkz. Manavgat, HAAO , s. 503.

269 Karacan/ Erisir Karacan, Kdr Pay, s. 212.

210 Tekinalp,Poroy,Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, s. 629.

211 Manavgat, HAAO, s. 508.

272 Usluel, Kar Payr, s. 228, Karacan/Erisir Karacan, Kdr Dagitimi, s. 213.
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bulunmamaktadir. KP Tebligi’nde baslangi¢ i¢in bir tarih 6ngoriilmiis olmakla birlikte
odemenin tamamlanmasina iliskin bir tarih belirtilmemistir.?’3.

Kar payinin siire sinir1 olmadan taksitle dagitilabilmesi, kar dagitiminda siire sinir
koymay1 amaglayan KP Tebligi’ne uygun degildir.?’* Ayrica taksitle demenin neden
oldugu olumsuzluklar, taksitle 5demede siire sinir1 getirilmemesiyle daha da artacaktir.?”
Bu sebeplerle kar payr édemesine hesap donemi igerisinde baslanmasinin yeterli ve

gerekli olmasi yerine, amagsal yorum yaparak son taksitin hesap donemi sonunda

odenmesinin gerekli oldugu sonucuna varilmalidir.?’®

IX. KAR PAYININ SEKLIi

Kar paymin 6denmesi sayesinde pay sahipleri daha onceleri sirkete ait olmasi
sebebiyle dokunamadiklar aktiflere ulasirlar.?’” Anonim sirketlerde asil olan bu
ddemenin nakit bigimde gerceklestirilmesidir.2’® Fakat nakit 6deme, sirketten nakit ¢ikis
anlamina geldigi icin iyi bir finansal planlama gerektirir.2"

Kar paymin nakit 6denmesi durumunda sirket aktiflerinde bir azalma, pay
sahiplerinin aktiflerinde ise bir artma meydana gelir. Ancak pay sahiplerinin aktifinde
meydana gelen bu artis her zaman gercek olmayabilir. Kéar payinin nakit olarak
dagitilmasi ile sirket hisselerinin degeri azalabilir.?®

TTK’da kéar paymin nakit olarak Odenmesi yoninde emredici bir hiukim
bulunmadigi gibi kar payinin nakit dig1 bir degerle 6denmesini yasaklayan bir hiikiim de
bulunmamaktadir. Doktrinde Usluel’e gore TTK’da hikkiim bulunmamasi nedeniyle kar
pay1 nakit dis1 bir degerle de dagitilabilir. 22! Ancak hakim goriise gore TTK’da kar payi
nakit olarak odenmelidir.?82 Keza Yargitay da kér paymin nakit disinda dagitimini kabul

etmemistir.?8®

273 Karacan,Erisir Karacan, Kdr Dagitimi, s. 213.

274 Manavgat, HAAQ, s. 508.

215 Usluel, Kdr Payr, s. 228.

216 Usluel, Kar Payz, s. 228, Manavgat, HAAO, s. 508.

21T Erem, Kar Tevzi, s. 183.

278 Karacan,Erisir Karacan, Kdr Dagitimi, s. 215.

219 Usluel, Kar Pay1, s. 229.

280 Erem, a.e., s. 183.

281 Usluel, Kar Payr, s. 49.

282 Bahtiyar, Ortakliklar Hukuku, s. 290; Arslanh, A.S. C. I, s. 134, Karayalgm, Muhasebe Hukuku, s. 127.
283 11. HD. T. 30.03.2001, E. 2000/11053, K. 2001/2622.”... kdrin yedek akceye eklenmesinin miimkiin
oldugu, yedek akge biriken bu bedellerin sonradan ana sermayeye eklenerek ortaklara bedelsiz hisse senedi
olarak verilmesinin kdr payr dagitilmasit anlammna gelmeyecegi....”’( Batider , C. XXI Sa. 4, s. 114).
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SerPK’ya tabi olmakla beraber paylari borsada islem gérmeyen HAAS lerde kar
pay1 nakden 6denmek zorundadir (KP Tebligi m. 7/2). Bu sirketlerde kar payi, tam ve
nakit olarak, ibraz edilecek olan kar pay1 kuponu karsiliginda 6denir.

Paylar1 borsada iglem goren HAAS lerde kar paymin nakit olarak dagitilmasi
yoniinde bir zorunluluk bulunmamaktadir. 224 SerPK m. 19/4’e gére kar pay1 nakit disinda
bedelsiz hisse senedi olarak dagitilabilir. SPK tarafindan yayinlanan Pay Tebligi (VII-
128.1) m. 16’ya gore de kar paymin pay senedi olarak dagitilmast miimkiindir. Kar
payinin pay senedi olarak dagitilmasi sirketin elde ettigi karin belirli bir kismin1 girketin
esas sermayesine ekleyerek sermaye artirirminda bulunmasi anlamina gelmektedir. Artan
sermaye miktarindaki pay senedi, sirketin mevcut pay sahiplerine paylar1 oraninda
bedelsiz sekilde dagitilir.?®® Bu durum kar payinin pay senedi olarak denmesi ya da hisse

286 glarak adlandirilabilir.

kar dagitimi

Paylar1 borsada islem goren HAAS lerde genel kurul alacag: kararla kar payimni
ister tamamen nakit veya pay senedi olarak isterse kismen nakit kismen pay senedi olarak
dagitabilir. Kar payimin kismen dagitildiktan sonra kalaninin sirket biinyesinde tutulmasi
ya da kar payinin hi¢ dagitilmayarak sirket biinyesinde tutulmasi da miimkiindiir.?®’

Kar paymin hisse senedi olarak dagitilmasinda genel kurulun aldigi kararla
birlikte kar payi nakden 6demeden farkli olarak pay sahipleri i¢in alacak hakkina
doniismez. Kar payi, alacak hakkina dontismeden dogrudan sermayeye eklenir. Boylece
kar paymin hisse senedi olarak dagitilmasina karsi ¢ikan ve genel kurulda kars1 yonde oy
kullanan pay sahiplerinin alacak haklar1, zorla ellerinden alinmaz. Ciinkii bu durumda
alacak hakki hi¢ dogmaz.

Kar dagitimmin pay senedi ile yapilmasi esas sermaye artirrmina dayandigi i¢in
zorunlu bir esas sermaye artirimi oldugu iddia edilebilir. Fakat bu sekildeki kar
dagitiminda esas sermaye, pay sahibi yeni pay almaya zorlanmadan, artirildigi igin

zorunlu bir esas sermaye artirimi olarak degerlendirilemez. Ayrica kar dagitiminin pay

senedi ile yapilmasi bir esas sermaye artirma yontemi de degildir.?®

284 Erem’e gore anonim sirketlerde kar pay1 dagitimi bes gesit olarak gergeklestirilebilir. Bunlar nakit olarak
kar paymnmn dagitimi, hisse senedi olarak kar payi dagitimi(Stock Dividend), bono olarak kar paymin
dagitimi(Scrip Dividend),ayni olarak kar payinin dagitimi ve intifa senedi olarak kar paymin dagitimidir
bkz. Erem, Kar Tevzi., s. 183,184.

285 Erem, Kar Tevzi., s. 183, Usluel, Kdr Payr, s. 230.

286 Manavgat, HAAO, s. 504.

287 Bozgeyik, Kdr Dagitimi, . 141; Karacan/Erisir Karacan, a.e., s. 215.

288 Manavgat, HAAOQ, s. 506; Usluel, Kar Payi, s. 230.
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Kar pay1 dagitimimin pay bedeli seklinde yapilabilmesi imkani1 kar pay1 rehberi
C/10 hikmii®®® dolayisiyla hem birinci kar payr dagitimi igin hem de ikinci kar pay:
dagitimi icin gegerlidir.?*® SPK gerekli gérmesi durumunda kar payinm nakit olarak
6denmesini zorunlu hale getirebilir.

Kar paymin pay senedi olarak dagitimi artirnm tarihinde mevcut olan paylara
karsilik yapilacaktir ( SerPK m. 19/4). Bu kural kar payimnin, dagitim tarihinde paylarin
ihrag ve iktisap tarihleri dikkate alinmaksizin esit bir sekilde dagitilacagi kuralinin, Kar
paymin pay senedi olarak dagitilmasina uygulanmasidir. 2°* O halde SerPK m. 19/3 ile
SerPK m. 19/4 hiikiimleri tutarl sekilde diizenlenmistir.

Kar pay1 6demesinin pay senedi ile yapilmasinin nakit kar dagitimina gore bazi
avantajlari vardir. Ik avantaj; sirket nakitten tasarruf eder ve esas sermayesini de artirir.
Bu durum 6zellikle gelisme asamasinda bulunan sirketler icin biiyiik 6neme sahiptir.?9
Pay senediyle kar pay1 dagitimi Sermayeye eklenmesi sonucunu doguracagi igin sirket
yapmak istedigi yatirimlar1 daha rahat bir sekilde kendisi finanse edebilecektir. Ayrica bu
sekildeki sermaye artirimu ile sirket sermayesini temsil eden pay sayist da artacagindan,
sirket pay senetlerinin asir1 fiyatlanmasi onleyecek ve sirket paylarinin iglem hacmi ile
yatirim yapilabilirligini olumlu sekilde degistirecektir.?®® Baska bir agidan sirket, esas
sermayesini artiracag icin sirket alacaklilariin haklarini korumaya yardimei olur.?%

Ikinci avantaji ise; elde edilen kazancin daha az vergilenmesidir. Clinki hisse kar
dagitiminda gergek kisi pay sahiplerinin beyanda bulunmasi ve gelir vergisi beyannamesi

vererek vergi ddemesi gerekmez.?%®

X. IKINCI KAR PAYI DAGITIMI

Genel kurul tarafindan kanuni yedek akge ayrildiktan, birinci kér pay1 6dendikten
ve kardan pay alacak diger kisilere dagitilacak tutarin yilizde onu kanuni yedek akceye
eklendikten sonra ikinci kar pay:r dagitilabilir ( TTK m. 519). ikinci kir paymin

289 SPK Kar Pay1 Rehberi C/10 “ Hesaplamalar sonucunda bulunan birinci kar pay: tutarimin ne kadarinin
nakit, ne kadarinin ise pay olarak dagitilacagi” seklindeki hitkkmii geregi birinci kar paymnin da nakit
disinda hisse senedi olarak 6denmesi miimkiindiir.

290 Usluel, Kar Payr, s. 49.

291 Karacan,Erisir Karacan, Kdr Dagitimi, S. 216.

292 Erem Turgut S., Kar Tevzi, s. 183.

29 Karacan/Erisir Karacan, Kar Dagitimz, s. 10.

2% Manavgat, HAAO, s. 505.

2% Erdogan Moroglu, Anonim Ortakliklarda Esas Sermaye Artirimi, 2. B., Istanbul, Vedat, 2003, s. 239.
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dagitilabilmesi i¢in sirket esas sozlesmesinde ya da kar dagitimina iligkin genel kurul
kararinda yiizde besten fazla oranda kar payi dagitilacagmin belirtilmesi gerekir. Aksi

takdirde ikinci kar pay1 dagitilamaz.?%

Ikinci kar pay1 dagitimi birinciden farkli olarak miiktesep hak niteligi tasimaz.?%’
Yargitay’a gore de ikinci kir payr dagitimi miiktesep hak niteliginde degildir.?%®
Miiktesep hak niteliginde olmamasina ragmen, genel kurul iyiniyet kurallaria aykiri
sekilde ikinci kar pay1 dagitimmdan kaginamaz.?%®

Genel kurul ikinci kar pay1 dagitilmasina iyiniyet kurallarina uygun olmak sartiyla
serbestce karar verebilir.3® ikinci kar payma iliskin dagitilabilecek tutar diiriistliik ve
iyiniyet kurallarina uygun olmak sartiyla dagitilmayip, olaganiistii yedek akgeye de
doniistiirebilir.*** Uygulamada keyfiligin oniine gegmek isteyen sirketler ikinci kar pay1
dagitimini esas sozlesmede zorunlu olarak diizenlemektedir.3%

TTK’ya gore miiktesep hak kabul edilmeyen ikinci kar payr dagitiminin esas
s6zlesmede diizenlenmesi halinde, esas s6zlesme hiikiimleri ortaklar i¢in miiktesep hak
niteligi tasimas1 nedeniyle ikinci kar pay1 hakki da miiktesep hak sayilacaktir.?®® Ancak
esas sO0zlesmede diizenlenen ikinci kar pay1 hakkinin azaltilmasina yonelik bir degisiklik
kar paymin miiktesep hak niteligini etkilemeyecektir. Miiktesep hak niteliginin ihlal
edildiginin kabulii i¢in esas sozlesmede belirlenen kar payimin en azindan yilizde bes
oranindan daha diisiik olmasi1 gerekir.*®* Yani esas sozlesmede yapilacak degisiklikle
ikinci kar pay1 dagitim orani, miiktesep hak niteligi ihlal edilmeden azaltilabilir.

Ikinci kar pay1 dagitimi SerPK’da ayrica diizenlenmemistir. Bu sebeple SerPK’ya
tabi sirketler ikinci kar payr dagittmimi TTK’ya uygun olarak gerceklestirirler.
HAAS’lerde birinci kar pay1 dagitimi ylizde bes oranina kadar SerPK ve KP Tebligi
hiikiimlerine gore, artan tutara iligkin ikinci kar dagitimini ise TTK hikimlerine gore

yapilir.

2% Kayar, Kar Dagitim, s. 477.

297 K arayalgin, Muhasebe Hukuku, s. 134; Kayar, Kdr Dagitimi, s. 478; Canozi, a.g.e, s. 121; Atesagaoglu,
a.g.e., s. 96.

2% 11, HD. T. 07.10.1986, E 1986/4161, K. 1986/5036 ( Kazanci), 11. HD. T.9.2.1982, E. 1982/487, K.
1982/479(Kazancr)

29 Karayalgm, Muhasebe Hukuku, s. 134;

30 Atesagaoglu, a.g.e., s. 96.

301 Candzl, Kdr Payr, s. 121.;

302 Ozan Uslu, Kar Dagitimi, E-Yaklasim Dergisi, Mart, 2007.

393 Imregiin, Anonim Sirketler, s. 293.

304 11. HD. T. 20.5.1986, E. 2968, K. 3024 ( Eris, Sirketler C. I, s. 3048)
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XI. KAR PAYININ ZAMANASIMINA UGRAMASI

Pay sahibinin kar pay1 alacagina iliskin olarak TTK’da 6zel bir zamanagima siiresi
ongorilmemistir. Bu sebeple kar pay1 alacagi BK m. 147 hiikkmiine tabi olacaktir. TBK
m. 147/4’e gore “Bir ortaklikta, ortaklik sézlesmesinden dogan ve ortaklarin birbirleri
veya kendileri ile ortaklik arasindaki; bir ortakligin miidiirleri, temsilcileri, denet¢ileri
ile ortaklik ve ortaklar arasindaki” alacaklar i¢in zaman asimi bes yildir. Pay sahibi, kar
pay1 hakkini bes yil igerisinde talep etmelidir.3%®

Kar paymin bes yil icerisinde istenmesi gerektigi aksi halde zamanagimina
ugrayacagl Yargitay tarafindan da kabul edilmistir.®® Zamanasimmin hangi tarihten
itibaren islemeye baslayacagina iliskinse farkli kararlar bulunmaktadir.

Yargitay’in bir kararinda kar paymna iliskin zamanagimu siiresinin baslangicinin
belirlenmesi bakimindan genel kurulun kir dagitim karar tarihini dikkate almistir. 307
Boylece bes yillik zamanasimi, genel kurulun kar dagitimi yoniinde aldigi karardan
itibaren yiiriimeye baslar. Diger bir Yargitay kararinda ise kar pay1r zamanasimi, karin
muaccel hale geldigi tarihten baglamistir.®® Doktrindeki hakim goriise gore ise kar
payinda zamanasimi kar payinin muaccel hale geldigi tarihten itibaren baslar.3%

Kéar paymin zamanasimima ugramasina iliskin 12.06.1933 tarihli ve 2308 sayili
Sirketlerin Miiruru Zamana Ugrayan Kupon Tahvilat ve Hisse Senedi Bedellerinin
Hazineye Intikali Hakkinda Kanun yalnizca dért maddeden olusmasina ragmen bilytik
6nem arz etmektedir. Bu kanunun ilk maddesine gore, zamanasimina ugrayan kar pay1
alacagi sirket biinyesinde tutulamaz. Zamanasimina ugrayan tutarin yonetim kurulu
tarafindan ii¢ ay igerisinde hazineye devredilmesi gerekir. Aksi takdirde sirket cezai
olarak bu tutarin ii¢ katina kadar tazminati, devretmedigi bedelle birlikte 6demeye
mahkadm edilebilir.

2308 sayili Kanun giiniimiiz a¢isindan elestiriye agiktir. Dénemin gerekleri

acisindan mazur gorilebilmesi mimkun olsa da, kanun giiniimiiz a¢isindan anayasa

305 Tekinalp, Poroy, Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, s. 631; Pulash, Serh C. II., s. 1418, Bahtiyar,
Ortakliklar Hukuku, s. 290; Usluel, Kdr Pay:, s. 194.

306 Yargitay karar1 1994 tarihli olup o déneme iliskin olarak BK m. 147 hiikmiiniin krsilig1 eBK m. 126
hiikmiidiir. eBK m. 126 hiikmiinde de sirketle ortak arasinda acilmig davalar 5 yillik zamanagimina
baglanmustir.

307 11. HD. 2.10.1992, E. 5033/K.9419 (Eris, Anonim Sirketler, s.786-787).

308 11. HD. 10.11.1994, E. 4615/K. 8376 ( Eris, Sirketler C. III, s. 3015).

309 Tekinalp, Poroy, Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, s. 631; Abuzer Kendigelen, Halil M Conkar,
“Zamanagimina Ugrayan Kar Pay1 Alacagi Konusundaki Ozel Diizenleme”, Prof. Dr. Ersin Camoglu’'na
Armagan [UHFM, , C. 71, S. 2, 2013, s. 220; Usluel, Kar Pay, s. 194; Can6zii, a.g.e, s. 106.
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hukuku ve 6ézel hukuk ilkelerine aykiridir.®*® 1965 tarihli bir uyusmazlik sonucunda
kanunun iptali i¢in anayasa mahkemesine basvurulmustur. Ancak Anayasa Mahkemesi;
kanunun iptaline iligkin talebi kanun koyucunun anayasa ilkelerine bagli kalmak sartiyla
her tiirlii kanunu diizenleyebilecegi, hiikkmiin iddia edilenin aksine miilkiyet hakkina ve
hukukun genel esaslarma aykir1 olmadig1 gibi sebeplerle reddetmistir.>!!

2308 s. Kanun’un Anayasa’ya aykiri1 olmadigi yoniindeki Anayasa Mahkemesi
kararina ragmen, Kanunun varlig: halen elestirilmektedir.®!? Sonug olarak 2308 sayili
Kanun islevini tamamlamig ve glinlimiiz hukuk ilkelerine tamamen aykir1 bir
gorunumdedir.

HAAS’ler i¢in kar pay1r zamanagimi, KP Tebligi’nde diizenlenmistir. KP Teblig
m. 12’ye gore; pay sahiplerinin kara katilmaya yonelik zamanagimi 2308 sayili Sirketlerin

Miiruru Zamana Ugrayan Kupon Tahvilat ve Hisse Senedi Bedellerinin Hazineye Intikali

Hakkinda Kanun uyarinca, kar paymin dagitim tarihinden itibaren 5 yildir.

310 Kendigelen, Conkar, a.g.e., s. 223.

31 fstanbul 4. Asliye Ticaret Mahkemesinde gériilmekte olan bir davada 2308 s. kanunun Anayasanin 36.
maddesine aykir1 oldugu iddiasiyla 2308 s. kanunun iptalini anayasa mahkemesinden talep edilmistir.
Istanbul 4. Asliye Ticaret Mahkemesi 2308 s. kanunun iptaline iliskin olarak “2308 sayili kanunda zaman
astmna ugrayan kisi haklarimin Devlete ge¢mesinin kabul edildigini, zamanagimi hiikiimlerinin normal
olarak banka ile hak sahibi kisiler arasinda uygulanmasi gerektigini, devletin medeni hukuk alaninda
kisiler arasindaki iliskilere miidahalesinin Anayasa diizeni icinde yapilmasinin zorunlu oldugunu,
Anayasa’nmin36. Maddesine gore miilkiyet hakkinin ancak kamu yarart amact ile simirlanabilecegini, bir
mal edinme diigiiniilmiis veya bir vergi amaci giidiilmiis ise farkli formalitelerin ve ayri hiikiimlerin
ongoriilmesinin dogal oldugunu, kaldi ki kanuna uymayan sirketlerin vermege mecbur olduklari paralar
tic misli tazminatla odemeye mahkiim edilmelerinin adalete aykiri oldugu” sebebiyle Anayasa
Mahkemesinde 2308 s. Kanunun iptalini talep etmistir.

Anayasa mahkemesi ise 2308 sayili Kanunun 1. maddesi dolayisiyla hikmin zamanasimina dayanmakta
oldugunu, zamanasim sebebiyle ilgili kimselerin haklarinin devlete verildigini, diistirlicti zamanasiminda
genel kuralin alacaklarin borgluya birakilmasi seklinde olmasina ragmen diizenleme kapsaminda bu tutarin
devlete birakilmasinin, zamanasimi miiessesesinin diizenlenmesinde kanun koyucunun bu durumu
degistirmeye kadir olmasina dayandigini belirtmistir. ilgili Kanun mahkeme tarafindan miilkiyet hakkina
veya hukukun genel kavramlarina aykiri goriilmemistir. Ayrica zamanagimina ugrayan kar payi aslen
sirketin zimmetinde bulunan bedellere iliskin oldugundan ve sirketin bu bedeller tizerinde miilkiyet hakk1
bulunmadigindan ilgili kanunun miilkiyet hakkina dokunmasimin da miimkiin olmadig: belirtilmistir.
Kazanilmis hak acisindan ise ilgili menfaat ve bedeller kanun uyarinca devlete dogrudan intikal ettiginden
sirketce kazanilmis bir hak hic dogmamis olarak degerlendirilmis. Dogmamis bir hakkin geri alinmasi
durumunda ise kazanilmig hakkin zedelenemeyecegi ifade edilmistir.

Anayasa Mahkemesi 2308 s. Kanunun 2. maddesini de anayasaya aykirilik yoniinden incelemistir. Fakat
2308 s. Kanun m. 2’yi de anayasaya aykiri bulmamustir. Kanunun iptali talebi ise oybirligi ile
reddedilmistir. ~ (Anayasa Mahkemesi T. 18.02.1965, E. 1964/47, K. 1965/8 KT
http://kararlaryeni.anayasa.gov.tr/Karar/Content/0a873cf8-7208-4572-b371-
18ed082770al?excludeGerekce=False&wordsOnly=False).

312 Kendigelen, Conkar, a.g.e., s. 207 vd.
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X11. KAR PAYININ IADESI

A. GENEL OLARAK

Sirketin kar payin1 haksiz yere dagitmasi halinde, kar payini kotiiniyetle elde eden
pay sahipleri aldiklar1 tutar1 geri vermekle yiikiimliidiir. Kér paymnin iade edilmesine
iliskin yiikiimliilik TTK m. 512/1°de diizenlenmistir. TTK m. 512 hiikmii, IBK m. 678
esas alinarak diizenlenmistir. TTK m. 512/1-2 ile IBK m. 678/1-4 neredeyse tamamen
aynidir. 313

TTK m. 512 hiikkmii haksiz yere kar payr alan pay sahipleri i¢in diizenlenmis
olmasina ragmen intifa senedi sahiplerine, kuruculara ve kéra katilan diger kimselere
yonelik olarak da iade yiikiimliiliigiinden bahsetmek miimkiindiir.3!*

TTK m. 512 hikmi yonetim kurulu iyelerinin kazang paylarmna iliskin de
uygulanabilecek olmakla birlikte, TTK m. 513/1°e gore “Sirketin iflas1 halinde, yonetim
kurulu Gyeleri sirket alacaklilarina karsi, iflas agilmasindan onceki son ii¢ yil icinde
kazang payi veya baska bir ad altinda hizmetlerine karsilik olarak aldiklar: ve fakat uygun
ticreti asan ve bilan¢o uygun bir iicret miktarina gore tedbirli bir tarzda diizenlenmig
olsaydi 6denmemesi gereken paralart geri vermekle yiikiimliidiirler.”. Y6netim kurulu
tiyelerine yonelik iflas halindeki iade yiikiimliiligli yalnizca sebepsiz zenginlesme
hikumlerince istenmesi mimkin paralar igindir (TTK m. 513/2). Sebepsiz zenginlesme
hikUmlerine gore istenemeyen tutarlar, TTK m. 513’e gore de istenemez. Sirketin iflasi
s6z konusu degilse TTK m. 512 hiikm{ uygulanabilir.3t®

HAAS’lerde kar payinin iadesine yonelik diizenleme bulunmamasi nedeniyle kar

paymin iadesi genel hiikiimlere gore yapilir.318
B. KAR PAYININ iADESININ SARTLARI

1. Kar Payimin Dagitilmasi
Kar paymnin iadesi i¢in 6demenin pay sahibine yapilmasi gerekir; 6deme
yapilmadan yalnizca dagitim kararina bianen kar payinin iadesi talep edilemez. Kardan

pay alacak kisiye ait olan ve aktif olarak kullanilan hesaba, kar pay1 tutar: iletilmedikge

313 Usluel, Kdr Payr, s. 195. i

314 Tekinalp, Poroy,Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, s. 632.; Pulash, Serh C. II, s. 1419; Omer Teoman,
Anonim Ortaklikta Intifa Senetleri, Istanbul, Istanbul Universitesi Kitaevi, 1978, s. 242; Usluel, Kdr Pay:,
s. 195.

315 Tekinalp,Poroy,Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, s. 632.

316 Karaca, Erisir Karacan, Kdr Dagitimi, S. 246.
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odeme yapilmis kabul edilmez.3!” Sirket defterinde pay sahibine iliskin bir hesap acarak
alacak kaydedilmesi, 6demenin yapildigi anlamina gelmez.3!® Kar payr dagitimindaki
haksizligin, kar pay1r 6édenmeden tespit edilmesi halinde kar paymin iadesi yerine genel

kurul kararini iptali hiikiimlerine basvurulmalidir.3!°

2. Dagitilan Kar Payimin Haksiz Olmasi

Kar payinin sirket mali yapisina uygun olarak genel kurul tarafindan dagitimina
karar verilmesi gerekir. Fakat sirket yoneticilerinin ortakligi oldugundan daha basarili
gostermek istemesi,®?® kar dagitiminda genel kurul karar1 olmamasi®**!, kar dagitimina
temel teskil eden bilanconun kanun veya esas sozlesmeye aykiri nitelikte olmasi®??,
kanuni yedek akgeler ayrilmaksizin kar dagitiminin gerceklestirilmesi®?® gibi sebeplerle
kar pay1, haksiz olarak dagitilabilir. Geri verme yiikiimliiliigiine sebep olacak nitelikte bir
haksiz kar dagiimindan soz edilebilmesi igin kar paymin olmasi gerekenden fazla
dagitilmas1 gerekmektedir.®?* Kar payinin gerektiginden az dagitiimasi halinde kar payin
iade yiikiimliiliigiinden bahsedilemez. 3%°

Kanuni sartlar (genel kurul karar1 bulunmasi, kanuni yedek akgelerin ayrilmis
olmasi gibi) yerine getirilmeden kar paymin dagitilmasi durumunda kar paymin haksiz
yere dagitildiginin tespiti kolayca yapilabilir. Haksizligin, karin belirlenmesi ve
dagitilmasinda kullanilan finansal tablolara iliskin bir yanlishga veya yamltmaya
dayanmasi durumunda pay sahipleri tarafindan haksizligin tespit ve ispat1 ¢ok da kolay
olmaz. Ornegin yilsonu finansal tablolarinin muhasebe ilke ve kurallarina uygun
olmamasi veya bu tablolarin ger¢egi yansitmamalart halinde yapilan dagitimlarda kér

pay1, dogru sekilde belirlenemez ve haksiz kir payina déniisiir.®?® Kanuna aykirilik

817 Tekinalp, Poroy, Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, s. 632.

318 Karacan, Erisir Karacan, Kdar Payt, s. 253.

319 [svicre Federal Mahkemesi ATF 92 11, sh. 243,JdT 1968 I, s. 251 (21.6.1966) kararina gére de “kdrin
bilancoda bazi kar payr sahipleri zararina olarak dogru sekilde gosterilmemis veya dagitim seklinin kanun
veya esas mukaveleye aykirt bulunmus olmasi durumunda GK ’ca verilmis bilangonun onaylanmasi karar
iptal edilebilir niteliktedir ” (Tekil, Anonim Sirketler, s. 281).

320 Bilgin, a.g.e., s. 93.

%2111, HD. T. 27.10.1988, E. 1772/K. 6175 (Eris, Sirketler C.I11, s. 3378).

322 Tekinalp,Poroy, Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, s. 632; 11. HD. 21.10.1993, E. 5245, K.6646 (Eris,
Sirketler C. III, s. 3016)

323 Karayalgm, Muhasebe Hukuku, s. 197.

324 Atesagaoglu, a.g.e., s. 241.

325 Usluel, Kdr Payr, s. 198.

326 K aracan/Erisir Karacan, Kar Dagitimi, S. 247.
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disinda kar payinin esas sézlesme hiikiimlerine aykir1 olarak dagitilmasi durumunda da

haks1z kar dagitimindan bahsetmek gerekir.3?’

3. Kar Payimnin Koétiiniyetli Olarak Alimi

Kar paymin geri verilmesi talebinde bulunulabilmesi igin kar paymin haksiz
olarak dagitilmas1 yaninda ilgili kisilerin dagitimin haksizligini bilerek veya bilebilecek
durumdayken kar paym edinmesi gerekir.32

Kar paymnin iadesi igin kar paymnin koétiiniyetli olarak alinmasi bir gereklilik
olmakla birlikte ispat yikiiniin kimde oldugu acik degildir. Iyiniyete iliskin MK m. 3/1
ve ispata iliskin MK m. 6 hiikiimlerine gére, kar paymin iadesinde ispat yiki®?® kétuniyet
iddiasinda bulunan anonim sirkettedir.3 Pay sahibinin kotiiniyet’i sirket tarafindan
ispatlanmadig: takdirde pay sahiplerinin geri verme yiikiimliiliigii olusmaz.33! Haks1z kar
pay1 dagitiminda pay sahiplerinin iyiniyeti karinedir. Fakat kar pay1 dagitiminda normal
pay sahiplerinden farkli olarak diizenleyici otorite konumunda bulunan yonetim kurulu
uyeleri ve sirket hakim ortaklar: ile “kigik-kapal:” anonim sirketlerde, meydana gelen
gelismelerden daha kolay bir sekilde haberdar olabildikleri igin, pay sahipleri hakkinda
iyiniyetin yoklugu karinedir.3*? O halde hakim pay sahipleri, yénetim kurulu Gyeleri ve
“kapali-kiigiik” anonim sirketlerde pay sahipleri igin ispat yiikii sirkette degildir; diger
pay sahiplerinden farkli olarak bu kisiler iyiniyetlerini kendileri ispatlamalidir.3*®

HAAS’leri ispat yikiimliiliigli yoniinden ayr1 degerlendirmek gerekir. Ciinkii
HAAS’ler kamuyu aydinlatma yiikiimliiliikleri dolayisiyla halka agik olmayan sirketlere
oranla daha seffaftir. Bu durum, normal pay sahiplerinin dahi haksiz kar pay1 dagitimin
kolay bir sekilde kavrayabilmelerine veya kavrayabilecek durumda bulunmalarina neden
olur.3* Bu sebeple HAAS’lerde iyiniyetin ispatinda sirketin seffafligi da

degerlendirilmelidir.

327 Usluel, Kdr Payr, s. 198.

328 Tekinalp,Poroy,Camoglu,. Ortakliklar Hukuku I , s. 632; Oguz Imregiin, Kara Ticareti Hukuku Dersleri,
10. B., Istanbul, Filiz Kitap Evi, 1993, s. 396; Pulasli, Serh C. 11, s. 1419.

329 Tekinalp’e gore kar paymnm haksiz dagitilmas: yoniinde oy kullanan pay sahipleri kotiiniyetlidir bkz.
Tekinalp, Poroy, Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, s. 632.

330 Pulagly, Serh C. Il, s. 1419,Eris, Sirketler C.111, s. 3030 ; Karacan/Erisir, Kdr Pay1, s. 255; Usluel, Kar
Payr, s. 199. ; Canozi, 144.;

331 Erig, Sirketler C.111, s. 3030.

332 Karacan/Erisir Karacan, Kdr Payr, s. 255; Tekinal, Poroy, Camoglu, Ortaklvklar Hukuku I, s. 631.

333 Tekinalp, Poroy, Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, s. 199, Karacan/Erisir Karacan, Kar Pay1, s. 255;
Usluel, Kdr Payr, s. 199.

334 Karacan/Erisir Karacan, Kar Payi, s. 252.
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Genel kurulun kar dagitim kararina yonelik iptal davasi agilmigsa iptal karari
oncesinde kar paymi elde eden kisilerin iyiniyeti mahkemenin iptal karariyla
kendiliginden ortadan kalkar. Kar payimu iptal kararindan once elde eden pay sahipleri

iyiniyetli de olsalar geri vermekle yiikimlii kabul edilirler.3%

4, Kar Paymin Iade Edilmesi Davas

Kar paymnin iadesi i¢in dava asamasinda haksiz dagitim ve pay sahibinin
kotiliniyetinin ispat1 gerekir. Mahkeme sartlarin olusmasi halinde kar paymin iadesine
karar verir.

Doktrinde iade davasinin agilabilmesi i¢in ayrica haksiz kar dagitim kararimin
mahkeme tarafindan iptal edilmesi gerektigi savunulmustur. Bu goriise gore, iptal
talebinin reddedilmesi halinde iade davasi agilamaz.3%® Kars1 goriise gore, genel kurul
kararinin iptal edilmesi ile kar payimin iade edilmesi arasinda baglant1 bulunmamaktadir.
Genel kurul karar iptal edilmeksizin kir payinin iadesinin dava edilmesi miimkGnduir.¥’

Kar paymin iadesi davasi, anonim sirket adina yonetim kurulu tarafindan
acilmalidir. Tasfiye asamasinda tasfiye memurlar1 ve iflas halinde ise iflas idaresi
tarafindan da kar paymimn iadesi davasi agilabilir. Sirket alacaklilarmin dava hakki
bulunmamaktadir. Fakat iflas idaresi isterse dava hakkini, alacaklilara devredebilir.338

fade davasinda davali taraf, dagitilan haksiz kar paymni kétuniyetle alan pay
sahipleridir. Kar payr dagitimmin kuponla tahsil edilmesi durumunda dava kupon
hamiline kars1 acilir.®¥® Kanunun iade ile yikimli olarak yalmzca pay sahiplerini
gostermesine ragmen intifa senedi sahiplerine, kuruculara ve kara katilan diger kisilere
kars1 kir paymin iadesi dava agilmas1 miimkiindiir.34°

TTK m. 512/2’ye gore, kar paymin iadesi davasinda zamanasimi paranin alindigi
tarihten itibaren bes yildir. Fakat iade davasinin agilabilmesi i¢in genel kurul kararinin
iptalinin sart olup olmadig1 yoniinde farkli goriisler bulunmaktadir. Kar paymin iadesi

icin genel kurul kararinin iptalinin sart oldugunu 6ne siiren goriise gore; iptal davasi igin

335 Tekinalp,Poroy,Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, s. 632.

3% Arslanl, A4S C. I, s. 204,205; Tekinalp,Poroy,Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, s. 632; Bilgin, a.g.e, s.
95,96; Bozgeyik, Kdr Pay, s. 145.

337 Imregiin, Anonim Ortakliklar, s. 301; Usluel, Kdr Payi, s. 203; Karacan/Erisir Karacan, Kdr Payz, s.
253; Canozu, Kdr Payi, 143

3% Arslanly, A.S. C. 1, s. 205.

339 Arslanli, A.S. C. 1, s. 205.

340 Tekinalp,Poroy,Camoglu, Ortakhiklar Hukuku |, s. 633; Bozgeyik, Kar Payt, s. 145.
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gerekli U¢ aylhk siiresinin gegirilmesi iade davasinin agilamamasina sebep olur, bu
hallerde bes yillik zamanasimui siiresinin 6nemi bulunmaz. Iptal davasi i¢in gerekli iic
aylik siire gecirildikten sonra kir payinm iadesi davasi agilamaz.®** lade davasinm
acilabilmesi i¢in genel kurul kararinin iptal edilmesi gerekmedigini savunan kars1 goriise
gore ise; genel kurul kararinin iptali talebi igin gegerli ti¢ aylik siire ile haksiz ve kér
payinin iadesine iligkin bes yillik siire birbirlerinden bagimsizdir. Bu sebeple kar payinin
kotuniyetle alinmasindan itibaren bes yil gegmedikge bu dava agilabilir. Bes yillik siirenin
astlmas1 durumunda ise her ne kadar kar haksiz ve pay sahibi kotlniyetli olsa da kér
paymnin iadesi dava edilemez.3*?

TTK m. 512’ye gore kar paymin tamaminin mi1 yoksa yalnizca haksiz kisminin mi
iade edilecegi noktasinda bir agiklik bulunmamaktadir. Kanun hiikmiiniin lafzindan;
kotiiniyetle elde edilmis bulunan kar paymin tamammin iade edilmesi gerektigi
anlasilmaktadir.®*® Ancak hakkaniyete uygun olan, her ne kadar uygulamada sikintilar
cikarabilecek olsa da; dagitilan kar payimin, yalnizca kanun ve esas sozlesmeye gore

haksiz olan kisminin iade edilmesi gereklidir.34

Kar payimn iade edecek pay sahibi, faiz ddemekle de yiikiimliidiir.3*

C. HAKSIZ VE KOTUNIYETLI KAR PAYININ iADE EDILMESI iLE
GENEL KURUL KARARININ BUTLANI iLiSKiSi

Kar payimin iadesine sebep olan haksiz kar pay1 dagitimi sermayenin korunmasi
ilkesi agisindan da nem arz etmektedir.3*® O halde kar payinin haksiz olarak dagitilmasi
durumunda genel kurul tarafindan alinan kar dagitim kararinin TTK 447/1-c dolayisiyla
butlanina mi karar verilecektir? Yoksa TTK m. 512 dolayisiyla kar paymin haksiz olarak
dagitilmasi ve pay sahipleri tarafindan kotiiniyetli alinmasi sebebiyle karin iadesine mi
karar verilecektir?3*’

Tekinalp’e gore TTK m. 447/1-c ile TTK m. 512’nin uygulama alani

daraltilmisgtir. TTK m. 512 hiikmiiniin uygulama alanini “haksiz yere” ifadesi belirler.

341 Tekinalp, Poroy, Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, s. 633

342 Imregiin, Anonim Ortakliklar, s. 301, Usluel, Kdr Pay1, s. 203, Karacan/Erisir Karacan, Kar Payi, s. 253;
Canozl, Kar Payt, 143.

343 Usluel, Kdr Payr, s. 202.

344 K aracan/Erisir Karacan, Kdr Payi, s. 254.

345 Tekinalp, Poroy, Camoglu, Ortakiiklar Hukuku I, s. 632.

346 Usluel, Kdr Payr, s. 201.

347 Tekinalp, Sermayenin Korunmast Ilkesi, s. 1698.
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TTK m. 512 yalnizca bir muhasebe standardinda degisiklik yapilmasit ya da ilgili
standardin farkli yorumlanmasindan dogan haksiz kar dagitimina uygulanabilir. Bunun
disindaki hallerde TTK m. 447/1-c hiikmiiniin uygulanmas gerekir.>*®

Karsit goriiste olan Usluel’e gore ise kar payini iade yiikiimliliigliniin sartlar
belirli olup haksiz dagitimin gercgeklestirilmis olmasi1 ve kdtiiniyetli olarak kar payinin
alinmasi sonucunda iade yiikiimliiliigii dogar. Bu sartlardan ikisinin birlikte gerceklestigi
durumlarda kar payinin iadesi yoluna gidilmelidir. Her haksiz kar dagitiminda genel kurul
kararmin butlanina gidilmesi hem sirketin isleyisini yavaslatir, hem de 6zellikle kiigiik
pay sahiplerinin haklarina iliskin etkili bir koruma saglamaz.>*°

Her haksiz kar dagitimi durumunda TTK m. 447 kapsaminda butlan yoluna
bagvurulmasinin, gerek sirket icin gerekse pay sahipleri icin olumsuz sonuclar
dogurabilmesi miimkiin olmakla birlikte ilgili hiikiim geregi bu yolun kullanilmasinda
sinirlandirict bir hiikiim bulunmamaktadir.®*° Haksiz olarak kar pay1 dagitildig1 durumda
TTK m. 512 sartlar1 olussa dahi davacinin, TTK m. 447 hiikmiine dayanmasi
miimkiindiir. Hatta sahte bilangonun varlig1 halinde diger sartlar bulunsa dahi kar payinin
ladesi yoluna gidilmemeli; TTK m. 447/1-c hikmiiniin uygulanmasi yoluna

gidilmelidir.3!

348 Tekinalp, Sermayenin Korunmast Ilkesi, s. 1698,1699.
349 Usluel, Kdr Payr, s. 201.

350 Usluel, a.e., s. 201,202.

1 Tekinalp, Sermayenin Korunmast Ilkesi, s. 1699.

64



IKiNCi BOLUM
PAY SAHIBINE KAR PAYI DAGITILMASINI ETKIiLEYEN
UNSURLAR

I. KAR PAY1 AVANSI

A. GENEL OLARAK

Pay sahiplerine hesap doneminin sonunda dagitilacak kar payindan mahsup
edilmek iizere yapilan erken 6demelere kar pay1 avansi denir.®*? Kar pay1 avans1 6demesi
ile sirket hisseleri sabit faiz getirisi olan yatirim araglar1 karsisinda g¢ekici hale gelir,
hisselere kars1 ilgi ve talep artar. Pay sahibine, yatirdigi sermaye taahhit tutarinin
karsiligim yilsonundan daha kisa bir siire icerisinde alabilme imkani1 saglanir.%

Kar payr avanst eTTK’da diizenlenmemistir. Fakat esas sozlesmede kar pay:
avansina iliskin hiikiim bulunmasi veya genel kurulun kar paymma mahsuben avans
dagitilmas1 yoniinde yonetim kuruluna yetki vermesi hallerinde eTTK ddneminde de
sirketin yonetim kurulu vasitasiyla kar pay avansi dagitmas1 miimkiindii.>**

Kar pay1 avansi, halka agik olmayan sirketler i¢in ilk defa TTK ile diizenlenmistir.
TTK m. 509/3 ile TTK’ya tabi anonim sirketlerin kar pay1 avansi dagitabilmesi miimkiin
hale gelmistir.®® TTK m. 509/3’e gore, kar pay! avansi dagitimi Sanayi ve Ticaret
Bakanl131®° tarafindan diizenlenecek teblige gore yapulir.

TTK m. 509/3’e uygun sekilde Giimriik ve Ticaret Bakanlig: tarafindan “Kar Pay1
Avans1 Dagitimi Hakkinda Teblig” yaymlanmistir.®®” Teblig, TTK’ya tabi anonim,

352 Karahan/Bozgeyik, Sirketler Hukuku, s. 644.

33 Ali Murat Sevi, “Avans Kar Pay1 Dagitim1”, Legal Mali Hukuk Dergisi No.32, 2007, s. 1908.

35 Karayalgin, Muhasebe Hukuku, s. 137,138.

%5 Soner Altas, “Anonim Sirketlerde Kar Payr Avansmnin Dagitimi, fadesi ve Mahsubu”, Mali Cozim
Dergisi, Kasim-Aralik 2014, Sa. 126, s. 83.

%6 TTK m. 519/3’de kar pay1 avansi tebligini yayinlayacak merci olarak Sanayi ve Ticaret Bakanlig
diizenlenmis olmasina ragmen Giimriik ve Ticaret Bakanhiginin Teskilat ve Gorevleri Hakkinda Kanun
Hiitkmiinde Kararname Gegici m. 2/5’in “ Sanayi ve Ticaret Bakanligina yapilmis olan atiflar Giimriik ve
Ticaret Bakanlhigina yapilmis sayilir” hikmii dolayisiyla Kar Payr Avansi Teblig Sanayi ve Ticaret
Bakanliginin yerine kurulan Glimriik ve Ticaret Bakanlig1 tarafindan diizenlenmistir.

357 KPA Tebligi asil olarak TTK m. 509/3 hiikmiine binaen yaymlanmis olmakla beraber TTK m. 565/II ve
TTK m. 644/1-b hitkkiimleri dolayisiyla gerek sermayesi paylara boliinmiis komandit sirketler i¢in gerekse
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limited ve sermayesi paylara boliinmiis komandit sirketlerde kar pay1 avansi dagitimini
dizenler.

HAAS’lerde kar pay1 avans1 eSerPK m. 15/3’de ve Sermaye Piyasas1 Kanuna Tabi
Olan Halka Acik Anonim Ortakliklarin Temettii ve Temettii Avansi Dagitiminda
Uyacaklar1 Esaslar Hakkinda Teblig ( Seri: IV No: 27)’de diizenlenmisti. Kavram
gecmiste kullanildigr gibi giiniimiizde de kullanilmaya devam etmektedir.

HAAS’lerde kar pay1 avansi SerPK m. 20’de diizenlenmistir ve SerPK m. 20/3
hiikkmii geregi, kar pay1 avanst uygulamasina yonelik usul ve esaslarin diizenlenmesi ise
SPK’ya birakilmistir. SPK ise kar pay1 avansinin uygulanmasina yonelik KP Tebligi’ni
yayinlamstir.

SerPK m. 20 hukmi kar pay1 avansint TTK m. 509/3’e kiyasla ayrintil bir sekilde
acikmuitir. KP Tebligi ise kar pay1 avansini SerPK m. 20’e uygun sekilde diizenler.

B. TTK’YA TABI ANONIM SIRKETLERDE KAR PAYI AVANSI

Halka agik olmayan anonim sirketlerde kar pay1 avansi dagitimi TTK m. 509/3
hikmi ile miimkiin hale getirilmistir. TTK m. 509/3’de kar pay1 avansina iliskin
aciklamalara gecmeden Once belirtmek gerekir ki, TTK’ya tabi sirketlerde kar pay1
avansi, Giimriik ve Ticaret Bakanligin tarafindan yayinlanan Kar Pay1r Avansi Dagitimi
Hakkinda Teblig uyarinca dagitilir.

KPA Tebligi m. 4/1-c’ye gore kar pay1 avansi; “Kar paymndan mahsup edilmek
tizere ara donem finansal tablolara gore olusan karlar iizerinden bu Teblig hiikiimlerine
gore hesaplanan tutari” ifade eder. KPA Teblig m. 5°de belirtilen sartlarin

gerceklesmesiyle sirket kar pay1 avansi dagitabilir.

1. Kar Pay1 Avansi Dagitim Sartlari
Kar payr dagittimmin gergeklestirilebilmesi icin KPA Teblig m. 5’de sayilan
sartlar gerceklesmelidir. Sartlar olusmadan kar payr avansi dagitimi, haksiz dagitim

olarak degerlendirilir.

a. Karin Elde Edilmis Olmasi
KPA Teblig m. 5 uyarinca kar pay1 avansi dagitilabilmesi icin “kdr payr avansi

dagitilacak hesap doneminde hazirlanan iig, alti ve dokuz aylik ara donem finansal

limited sirketler i¢in de uygulanacaktir; Ekrem Oncii, “Yeni TTK ve Kurumlar Vergisi Bakimidan Tiim
Yonleriyle Kar Pay1 Avansi1 Dagitimi1”, Vergi Sorunlar: Dergisi, S. 288, s. 132.
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tablolara gore kadr edilmis olmasi” sarttir. Kar elde etme, kar pay1 avansi i¢in dogrudan
bir sart oldugu i¢in sirketin ilgili finansal donem tablolarina gore kar elde edememis
olmas1 kar pay1 avansinin dagitilamamasina sebep olur. Kar pay1 avansi dagitilabilmesi
icin 6nemli olan “ii¢, alti veya dokuz aylik ara dénem "lerde kar edilmesidir.

Ara hesap doneminde kér edilmesine ragmen hesap yili sonunda kar edilip
edilememesi farkli sonuglarin ortaya ¢ikmasina sebep olur. Sirketin ara dénemde kéar
etmesi ve ek olarak hesap donemi sonucunda da y1l igerisinde dagitilmig bulunan kar pay1
avansini karsilayacak miktarda net donem kar1 etmesi halinde sirketin gergeklestirdigi kar
pay1 avansi etkilenmez, kir pay1 avansina iliskin bir sorunla karsilasilmaz.>%

Sirketin ara donemde kar etmesine ragmen hesap yili sonunda zarar etmesi, kar
edememesi veya net dénem kari tutarinin dagitilmig bulunan kér payr avansi tutarini
karsilayacak miktarda bulunmamasi halleri KPA Tebligi’nde kar pay1 avansinin iadesine
iliskin 6zel sonuglara baglanmistir.

KPA Tebligi’nde kar pay1 avansinin iadesine iliskin ilk 6zel sonug; ara dénemde
kar elde edilmis olmasina ragmen ilgili hesap dénemi sonunda sirketin kar pay1 avansini
karsilayacak tutarda net donem kar1 elde edememesinde ortaya ¢ikar. KPA Teblig m. 6/1-
a’ya gore, hesap yili sonunda elde edilen net dénem karinin dagitilan kar pay1 avansini
karsilayacak miktarda olmamasi halinde net dénem karin1 asan miktardaki dagitilmis kar
pay1avansi eger varsa sirketin bir dnceki yila ait bilangosundaki serbest yedek akgelerden
mahsup edilir. Serbest yedek akceleri, dagitilan kar pay1 avanslarii karsilayamazsa;
ortaklar kendilerine 6denen fazla kar pay: tutarini, yonetim kurulunun ihtari {izerine
sirkete iade eder.

KPA Tebligi’ndeki ikinci 6zel sonug, kar pay1 avansi dagitilmasi ve sirketin hesap
yili sonunda zarar etmesine baglanmistir. Bu durumda sirketin Onceki yila ait
bilancosundaki yedek akceler ile serbest yedek akgeler, hesap yilinda olusan zararin
mahsubu i¢in kullanilir. Yedek akgelerden sirket zarar1 karsilanamaz ise dénem igerisinde
ortaklara dagitilan kar pay1 avansinin tamami, yonetim organinin ihtar: lizerine sirkete
iade edilir (KPA Teblig m. 6/1-b). Kanuni yedek akgeler ve serbest yedek akgeler ile y1l
sonu zarari karsilanir ve geriye serbest yedek akce kalir ise kar payir avanslarinin

tamaminin iade edilmesi gerekmez; yalnizca kalan bakiye serbest yedek akge tutari,

%% Yanh Veliye, “Kar Pay1 Avansi Dagitimi Hakkindaki Diizenleme”, Tiirk Ticaret Kanunu na Iliskin
Ikincil Mevzuatin Degerlendirilmesi Sempozyumu, 2014, s. 19.
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dagitilan kar pay1 avanslarindan indirilir. Indirim islemi sonucunda dagitilan kar pay1
avansl, bakiye serbest yedek akge tutarini asar ise asan kisim yonetim kurulunun ihtar ile
sirkete iade edilir (Teblig m. 6/1-b). Fakat sirket biinyesinde kalan serbest akge tutari
dagitilan kar pay1 avansini karsilar ise avanslarin iadesine gerek kalmaz. Dagitilan kar

pay1 avanslari, hesap dénemi sonundaki kér pay1 yerine sayilir.3>®

b. Genel Kurul Karart

Kar pay1 avansi dagitilabilmesinin, KPA Teblig m 5’de dizenlenen sartlarindan
birisi, kar pay1 avansi dagitimina iliskin genel kurul kararidir. Kar pay1 avanst dagitimina
karar verme yetkisi dogrudan KPA Tebligi’ne dayandigi i¢in genel kurul karar1 olmadan
kar pay1 avansinin dagitilmas1 miimkiin degildir.

Kar pay1 avansinin dagitimi kararina iligskin yapilacak olan genel kurul toplantisi
KPA Teblig m. 6/2°de ifade edildigi gibi; “Anonim ve sermayesi paylara boliinmiis
komandit sirketlerde, genel kurulca bu yonde karar alinabilmesi i¢in sermayenin en az
dortte birini karsilayan paylarin sahiplerinin veya temsilcilerinin toplantida hazir
olmasi, bu nisabin toplanti siiresince korunmasi ve toplantida hazir bulunan oylarin
cogunlugunun kar payr avansi dagitilmast yoniinde kullaniimis olmasi” durumunda
mimkandir.3%° KPA Tebligi m. 6/2 hiikmii TTK m. 418 ile uyum icerisindedir.

[lk toplant1 nisabi belirli olmakla birlikte KPA Teblig’inde ikinci toplanti nisabina
iliskin hiikiim bulunmamaktadir. Konuya iliskin iki goris ileri surilmektedir. Birinci
goriise gore; KPA Tebligi, TTK m. 418 diizenlemesini tamamen kabul etmektedir. Bu
sebeple ilk toplantida gerekli nisap elde edilemez ise ikinci toplantt TTK m. 418/1
hitkmiine uygun olarak nisap aranmaksizin gergeklestirilmelidir. ilk yorum normlar
hiyerarsisine dayanir. Normalar hiyerarsisi uyarinca Teblig hiikiimleri TTK hiikiimlerinin
izerinde olamayacagi gibi, bu Teblig kapsamindaki hiikiimlerin TTK hiikiimlerine aykir1
olmas1 da s6z konusu olamaz.*%*
ikinci goriise gore; pay sahipleri igin 6nem arz eden kir payr avansinin

kararlastirilabilmesi i¢in en azindan sermayenin dortte birini olusturan pay sahiplerinin

39 Yanh Veliye, Kdr Payt Avanst, s. 20,21.

360 KPA Teblig kir pay1 avansi dagitimma karar vermede limited sirketleri, anonim ve sermayesi paylara
bolinmiis komandit sirketlerden ayirmistir. Limited sirketlerin kar payi avansi dagitabilmesi i¢in genel
kurul toplantisinda temsil edilen oylarin salt ¢ogunlugunun kar payir avanst dagitilmasi yoniinde
kullanilmas1 gerekir (KPA Teblig m. 6/2).

361 Usluel, Kdr Payr, s. 119.
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genel kurul toplantisinda hazir bulunmasi gerekir.3%? Aksi takdirde sirketin y1l sonunda
dagitilan kar pay1 avansini karsilayacak tutarda net donem kari elde edememesi halinde
yalnizca az miktarda sermaye sahibin oyuyla, pay sahiplerine yapilan 6demelerin bir
kism1 veya tamaminin geri 6denmesi gibi agir bir sonug ortaya cikar.3%3

Kar pay1 avansi genel kurul toplanti nisabina iliskin belirtilen iki goriisten ilkinin
kabulli daha yerinde olur. Birinci yorum normlar hiyerarsisine daha uygundur. Ayrica
kanun tlm hallerde pay sahibini korumak zorunda degildir. Agir sonuglar dogurabilecek
durumlarda, pay sahiplerinin genel kurul toplantilarina katilmaya ilgi gostermesi
beklenebilir.

Kar pay1 avansi dagitimi kararmin alinmasi ile ilgili nisaba iliskin olarak esas
sozlesmeyle kanunda Ongorilenden daha agir birinci ve ikinci toplanti nisaplarinin
belirlenmesi mimkunduir.3%

Kar pay1 avanst dagitiminda genel kurul kararma iliskin sorunlarda birisi, her
dagitim i¢in ayr1 toplant1 ve karar alinmasinin gerekip gerekmedigidir. Kar pay1 avansi
yil igerisinde iig, alt1 ve dokuz aylik finansal tablolara gore kar edilmesi halinde dagitilir.
Sirket kar pay1 avansi dagitmak i¢in her ara donem finansal tablolari sonrasinda ayri ayri
genel kurul karart almak zorunda mudir, yoksa sirketin hesap donemi sonunda almis
oldugu tek bir genel kurul karar: yeterli midir?®® Genel kurulun alacag tek kararla tekrar
toplanmaya gerek kalmaksizin yalnizca finansal tablolarin durumuna gore hesap yili
igerisinde birden fazla kar pay1 avansi dagitmasi, muhakkak ki kar pay1 avansini pratik
hale getirir.® Fakat her genel kurul toplantilar1 birbirinden bagimsiz niteliktedir. KPA
Tebligi’nde de genel kurulun yalnizca ilgili donemlere iliskin karar vermesi
ongorilmektedir. ilk toplantida almacak bir kararla diger aylara iliskin karar alinmasi
dogru degildir. Kar pay1 avansiin dagitilabilmesi i¢in genel kurulun her ara dénemde
toplanarak tekrar karar almas1 gerekir.®®” Ayrica piyasa sartlarin degismesi halinde déne
basinda alinan kararla farkli zamanlarda kar pay1 avansi dagitilmasi, ekonomik olarak da

kotii sonuglar dogurabilir. 36

362 Yanh Veliye, Kdr Payt Avanst, . 22.

363 Yanh Veliye, Kdr Payt Avanst, . 22.

364 Usluel, Kdr Payr, s. 119.

%5 Omer Teoman, “Tartigmalar”, Ticaret Kanununa Iliskin Ikincil Mevzuatin Degerlendirilmesi
Sempozyumu, 2014, s. 73..

366 Usluel, Kar Payr, s. 117.

367 Usluel, Kar PAy, s. 120; Yanl, Kar Payr Avansi Tartismalar, s. 74.

368 Yanl, Kar Payi Avansi Tartismalar, s. 75,76.
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Kar pay1 avanst dagitim yetkisinin devredilerek, yénetim kurulunun alinan tek bir
genel kurul karartyla kir pay1 avansi dagitmasinin saglanmasi da miimkiin degildir.3%°

KPA Tebligi’nde agik¢a ifade edildigi gibi, kar pay1 avansi dagitilabilmesi i¢in
genel kurul tarafindan karar alinmasi gerekir. Fakat esas sozlesmede Ongoriilecek bir
hiikiimle, genel kurul karar1 olmadan kar pay1 avans1 dagitmas1 miimkiin olacak midir?3"
Bu sorunun cevabina iliskin dikkat edilecek husus genel kurulun kar payi avansi
dagitilmasina karar vermede sahip oldugu yetkinin niteligidir. Bilindigi gibi, genel
kurulun kar pay1 dagitim yetkisi miinhasir ve kesin bir yetkidir. Kar pay1 dagitimina karar
verme yetkisi genel kurul tarafindan yonetim kuruluna dahi devredilemez. Kar pay1
dagitimina benzer sekilde kar pay1 avansi dagitiminda da karar verme yetkisi miinhasiran
anonim sirket genel kuruluna aittir. O halde esas sdzlesmede aksine bir diizenleme
bulunsa dahi genel kurul karari olmaksizin kar payr avansinin dagitilmasi miimkiin
degildir.®"

2. Kar Pay1 Avansinin Belirlenmesi ve Hesaplanmasi

Kar payr avansinin belirlenebilmesi icin bazi tutarlarin ara dénem karindan
indirilmesi gerekir. KPA Teblig m. 7/1’e gore kar pay1 avansinin tespitinde varsa sirketin
geemis yillar zararlarinin tamami, vergiler, fon ve mali karsiliklar, kanun ve sirket esas
sOzlesmesi dolayisiyla ayrilmasi gerekli olan yedek akgeler, varsa imtiyazli pay sahipleri
ile intifa senedi sahipleri ve bu kisiler disinda kara katilan diger kimseler i¢in ayrilmasi
gerekli tutar ara donem karindan indirilmelidir.

KPA Tebligi m. 7/1°de kar pay1 avansinin hesabinda diisiilecek degerler i¢in kéra
katilan diger kisiler i¢in ayrilacak tutar ifadesi kullanilmistir. Kar paymna iligkin olarak
diger kisiler kavrami TTK’da kér pay1 alma hakkina sahip olan kurucular, intifa senedi
sahipleri, sirket yoneticileri, denetgiler, sirket personeli, miistahdem, isgiler ve tahvil
sahiplerini igerdigi i¢in®’2 KPA Teblig m. 7/1°deki ifade de bu sekilde anlagiimalidr.

Yonetim kurulu iiyelerinin kazang paylarina ise burada ayrica deginmek gerekir.
TTK m. 511°’de belirtildigi iizere kazang paylar1 yedek akce icin gerekli ayrimlar
yapildiktan ve pay sahiplerine sermayenin yiizde besi ya da esas sézlesmede belirtilen

daha yiksek orandaki kar payi dagitildiktan sonra verilebilir. Birinci kar payi, pay

39 Yanli, a.e., Tartismalar, S. 74,75.

870 Teoman , Tartismalar, s. 73.

S Yanl, Tartismalar, s. 75; Usluel, Kar Pay, s. 18.
372 imregiin, Kdr Pay1, s. 419,426.
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sahiplerine 6denmeden kazang payi ddemesi yapilamamasi ve kazang payi tutarinin
hesaplanmasi geriye kalan tutardan yapilacagi i¢in kar pay1 avansinin hesaplanmasinda
yonetim kurulu iiyelerine dagitilacak kazang pay1 dikkate alinmaz. KPA Tebligi m. 7/1°de
yonetim kurulu tiyeleri dahil edilmeden yalnizca “kdra katilan diger kimseler” kavrami
kullanilmast da kar payr avansinin, dagitilacak kazang pay1 tutari ara donem finansal
tablolarindan diisiilmeden hesaplanmasi gerektigi diisiincesini destekler. 373

Kar pay1 avansi tutariin hesaplanmasinda ilgili hesap yilina iliskin ara dénem
veya donemler kar payr avanslarimin, dagitilacak kar payr avansindan indirilerek
hesaplanmas: gerekir (KPA Teblig m. 7/2). Odenmis &nceki dénem kar payr avanslari
indirilmeden tekrar kir pay1 avans1 6denmesi miimkiin degildir.®"*

KPA Tebligi’nde sayilan tutarlar ara donem karindan indirildikten sonra kalan

tutarin yarasina kadar kar pay1 avansi dagitilabilir (KPA Teblig m. 7/2).

3. Kar Pay1 Avans1 Odemeleri

Kar pay1 avans1 0demeleri KPA Tebligi’nde dogrudan diizenlenen konulardan
biridir. KPA Teblig m. 8/1’e gore kar pay1 avansi 6demeleri, kar payina benzer sekilde
ortaklara paylari oraminda odenir. Odemeler pay sahiplerinin dagitim tarihinde sahip
olduklar1 pay miktarina gore belirlenir(KPA Teblig m. 8/1). 3

Kar pay1 avansinin dagitim tarihi itibariyle pay sahiplerine paylar1 oraninda
O0denmesi kurali, kar payinin pay sahipleri tarafindan sermaye karsilig1 sirkete yapilan
odemeler oraninda dagitilacagina iliskin TTK m. 508 hiikmiiyle paraleldir.3"® Ancak ilgili
hiikiimlerin uyusmasi gerekli degildir. Ciinkii kar pay1 avansi, kar payindan farkl: olarak
on 6deme niteligi tagir, sirketin hesap yili sonunda kar edememesi ve yedek akcelerden
zararin karsilanamamasi halinde kar payi avansinin iadesi talep edilebilir. Bu sebeple
KPA Tebligi m. 8/1 ile TTK m. 508 hiikmiiniin farkli diizenlenmesi; KPA Tebligi ile

TTK’nin ¢atistigi anlamina gelmez.3"’

37 Yanl, Kdar Pay: Avanst, s. 25; Usluel, Kdr Payt, s. 112.

874 Yanh, Kdr Pay1 Avanst,, s. 26.

375 Yanlr’ya gore KPA Teblig m. 8/4 hiikmii ile eSerPK m. 14/a ve “Sermaye Piyasas1 Kanununa Tabi Olan
Halka A¢ik Anonim Ortakliklarin Temettii ve Temettii Avans1 Dagitiminda Uyacaklar1 Esaslar Hakkindaki
Teblig” m. 14/3 hilkkmi ile aynidir. Boylece HAAS ler ile halka agik olmayan anonim sirketlerdeki kar
pay1 avansi uyumlu hale getirilmistir. Ancak bu durum SerPK’ya tabi olmayan sirketler i¢in yerinde
degildir. Ciinkii bu sirketlerde kar payinin hesaplanma ve dagitilma esaslari farklidir bkz Yanl, Kdr Pay
Avansi, S. 28.

376 Yanl, Kdar Payi Avanst, s. 77.

377 Usluel, Kdr Payr, s. 116.
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Kar pay1 avansi dagitilirken varsa kardan imtiyazli paylar dikkate alinmaz (KPA
Teblig m.8/2). KPA Tebligi hiikiimleri kadr payimmn ortaklara paylart oraninda
dagitilacagini belirten TTK m. 507/1 hitkkmiiyle uyumludur.

Kar payr avansi, yalnizca pay sahiplerine dagitilir. Pay sahibi disindaki intifa
hakk: sahipleri, sirket ortagi olmayan yonetim kurulu iiyeleri ile ortak olmamasina
ragmen kara katilan diger kimseler kar pay1 avansina katilamaz (KPA Teblig m. 8/2). Kar
pay1 avansinin tek muhatabr sirketin ortaklaridir.3'8

KPA Teblig m. 8/3’e gore, kar pay1 avansi alacak olan pay sahibinin sermaye
taahhitti disinda sirkete bor¢lu olmasi halinde ilgili bor¢ dagitilacak kar pay1 avansindan
mahsup edilir. Kar pay1 avansinin mahsup edilmesi asamasinda ortagin sirkete karsi olan
borcunun muaccel olup olmamasina yonelik herhangi bir agiklik bulunmamasi sebebiyle
pay sahibi, borcu muaccel olsa da olmasa da kar pay: avans1 mahsup edilebilir.3"®

Muaccel olmayan borcun, kar payr avansindan mahsup edilmesi TBK
hiktmlerine aykiridir. TBK m. 139/1 uyarinca takas icin iki kisinin birbirine karsi
muaccel para veya 6zdes edimler borglu olmasi gerekir. Taraflardan birinin borcunun
miieccel olmas1 halinde takas yapilamaz.®®® O halde KPA Tebligi’nin TBK’ya uymasi
i¢cin pay sahibinin muaccel olmayan borcunun kar pay1 avansindan mahsup edilememesi
gerekir.

KPA Teblig m. 8/3’e gore, pay sahibi sermaye koyma borcunu yerine getirmemis
olsa dahi kar pay1 avansi alabilir; sermaye taahhiidii disindaki borglar ise kar payi
avansindan mahsup edilir. TTK m. 358 ‘e gore ise, pay sahipleri sermaye taahhldlnden
dogan vadesi gelmis borglarini ifa etmedikce sirkete borglanamazlar. O halde KPA
Tebligi m. 8/3, TTK m. 358 hiikmiine aykiridir. Ancak pay sahibinin ii¢iincii kisi sifatiyla
sitkete bor¢lanmasi halinde KPA Tebligi m. 8/3, TTK m. 358’e uygundur. 3!

Kar pay1 6demesine iligskin diger bir konu ise hesap donemi igerisinde kar pay1
avansi dagitildiktan sonra sirketin esas sermaye artirimina gitmesi ve artirim sonrasinda
tekrardan ayn1 hesap donemi igerisinde kar pay1 avansi dagitmak istemesidir. KPA Teblig

m. 8/4’e gore, kar payr avanst dagitimindan sonra sermaye artirimi yapilmasi ve sonra

378 Kar pay1 avansinin yalmzca ortaklara 6denecek olmasi KPA Teblig’ini TTK dan ayirir. TTK da sirketin
elde ettigi kardan sirket genel kurulunda kar bulunmasina ragmen kar dagitmama karart alinmasi
durumunda dahi kurucu intifa senedi sahibi kimselerin esas sozlesme dolayisiyla kar payr almast
muimkdndar bkz. Usluel, Kdr Payz, s. 114..

379 Yanh Veliye, Kdr Payt Avansi, s. 27.

380 Fikret Eren, Borglar Hukuku Genel Hikiimler, 18. B., Ankara, Yetkin, 2015, s. 1274.

381 Usluel, Kdr Payr, s. 114.

72



tekrardan kar pay1 avansi dagitilmasi halinde yeni ortaklara oncelik taninmalidir. Yeni
ortaklara taninan oncelik eski ve yeni ortaklarin hesap donemi igerisinde aldiklar1 toplam
kar pay1 avansi tutar1 esitleninceye kadar devam eder. Elde edilen kar pay:1 avanslari
esitlendikten sonra kar pay1 avansi sirketin tiim ortaklarina paylari oraninda 6denir (KPA
Teblig m. 8/4 a,b,c).

4. Kar Pay1 Avansi Dagitiminda Yonetim Kuruluna Ait Gorevler

Kar payr dagitiminda sirketin yonetim kuruluna bazi gorevler verilmistir. Bu
gorevler KPA Tebligi m. 9°da 6zel olarak diizenlenmistir.38?

KPA Teblig m. 9/1-a’ya gore, genel kurul tarafindan kar payr avansinin
dagitilmasina karar verilmesi sonrasi gergeklestirilecek ilk gorev; yonetim kurulunun kér
pay avansi dagitim raporu hazirlanmasidir. Hazirlanacak rapor, kar payi avansinin
dagitiminda temel alinan ara dénem finansal tablosunun durust resim ilkesine uygun
olarak hazirlandigini ve dagitilacak kar pay1 avansinin KPA Teblig m. 7’ye uygun olarak
hesaplandigini belirtmelidir (KPA Teblig m. 9/1-a). BOylece kar pay1 avansi dagitimi i¢in
yapilan hesaplamanin dogrulugu, tutarliligi ve kar payr avanst dagitilmasi i¢in gerekli
olan diger sartlarin yerine getirilmis oldugu giivence altina alinmak istenmistir.

KPA m. 9/1-a’da raporun hazirlanmasi sonrasinda raporda tespit edilen kar pay1
avansinin ortaklara 6denmesine yonelik karar alinmasi gereklidir. Alinan kararda, kér
pay1 avansi 6demelerinin usulil belirlenir. Kar pay1 avansi bu kararda belirlenen usule
gore dagitilir (KPA Teblig m.9/1-b). Kar pay1 avansi en ge¢ karart izleyen 6 hafta
igerisinde ilgililere denmelidir (KPA Teblig m. 9/1-c).

Kar pay1 avansinin iadesini gerektiren durumlarin varligi halinde ilgili tutarlarin

iade islemleri, yonetim kurulu tarafindan yerine getirilecektir (KPA Teblig m.9/3).

C. SerPK’ya TABI SIRKETLERDE KAR PAYI AVANSI
HAAS’lerde kar payr avansi dagitimi genel olarak SerPK m. 20’de
diizenlenmistir. SerPK m. 20 hiikmii ile birlikte, s6z konusu hiikmiin uygulanmasi

bakimindan KP Tebligi hiikiimlerinin de dikkate alinmasi gerekir.

382 TPA Teblig’ine gore, kir pay1 avansini dagitilmasima karar verme yetkisi TTK m. 409/2-d hiikmii ile
de uyumluluk arz etmektedir. Ancak ilgili durum SerPK’ya tabi olan girketlere oranla ise farklilik igerir.
SerPK m. 20/2 kapsaminda bu kanuna tabi sirketlerde kar pay1 avansinin dagitimina iligkin karar verme
yetkisi sirketin yonetim kurulu {iyelerine taninmistir.
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HAAS’lerde TTK’nin ve KPA Tebligi’nin uygulanip uygulanmayacagi hususu
ise doktrinde tartismalidir. Bir goriise gore, SerPK m. 2/2 hiikmii dolayisiyla SerPK ve
KP Tebligi’'nde hiikiim bulunmayan durumlarda TTK ve dolayistyla KPA Tebligi’nin
HAAS’lere uygulanmas1 miimkiindiir. 3%

Hakim olan diger goriise gore, KPA Tebligi’nin SerPK m. 2/2 hitkkmii nedeniyle
halka acik sirketlere uygulanmasi miimkiin degildir. CuUnkii KPA Tebligi’nin
dizenlenmesini igeren TTK m. 509/3’te yer alan “Kar pay1 avansi, Sermaye Piyasast
Kanununa tabi olmayan sirketlerde, Sanayi ve Ticaret Bakanliginin bir tebligi ile

’

diizenlenir.” 1ifadesine gore; SerPK’ya tabi sirketler ile SerPK’ya tabi olmayan
sirketlerdeki kar pay1 avansi dagitimi birbirinden ayrilmaktadir. KPA Tebligi’nin amaci,
SerPK’ya tabi olmayan sirketlerde kar pay1 avansi dagitiminin diizenlenmesidir. Esasinda
kanun koyucu, kar pay1 avansi dagitiminda halka agik olmayan sirketler ile halka agik
sirketleri birbirinden farkli degerlendirerek; ayri hiikiimlere tabi tutmak istemistir.
SerPK’ya tabi sirketlere iliskin kar payir avansi meselelerinde Bakanlik¢a ¢ikarilmis
bulunan KPA Teblig hiikiimlerine gidilmesi miimkiin degildir.3®*

SerPK’da diizenlenmemis konularda KPA Tebligi uygulanamamasina ragmen
konuya iliskin TTK hiikiimlerinin uygulanmasi her zaman miimkiindiir.3® TTK ile SerPK

sistematigi birbirine uygun olmalidir.38®

1. Kar Pay1 Avansi Dagitim Sartlar

Kar pay1 avansmin dagitimi i¢in halka agik olmayan sirketlerde oldugu gibi
HAAS’ler i¢in de baz1 sartlarin varligi aranmaktadir. Kar pay1 avansinin dagitilabilmesi
icin gerekli sartlar SerPK m. 20°da ve KP Tebligi’nde diizenlenmistir.

Kar pay1 avanst HAAS’lerde yalnizca paylar1 borsada islem goren sirketlere, esas
s6zlesmede hiikiim bulunmasi, genel kurul karari, yonetim kurulunun kar pay1 avansi
dagitilmasi yoniinde karar almasi ve dnceki donem ddenmis kar pay1 avanslarinin mahsup

edilmesi sartlariyla dagitilir.

383 Karacan/Erisir Karacan, a.g.e., 278.

384 Usluel, Kdr Payr, s. 256.

35 TTK hiikiimlerinin halka agik anonim sirketlere uygulanmasma yénelik olarak ayrntili olarak bkz.
Caglar Manavgat, Tiirk Ticaret Kanunu Hiikkiimlerinin Halka A¢ik Anonim Ortakliklara Uygulanmasi ve
Sirlar”, JUHFM, C. LXXI, S.2, 2013, ss. 287-298

36 Erdogan Moroglu, “Sermaye Piyasas1 Kanunu ve Tiirk Ticaret Kanunu”, Sermaye Piyasast Kurulu 15.
Yil Sempozyumu, Ankara, 1998, s. 17.
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a. Paylarin Borsada Islem Girmesi

KP Tebligi m. 9/1’e gore kar pay1 avansi, yalnizca paylart borsada islem goren
HAAS’lerde dagitilabilir. Halka agik olmakla beraber paylari borsada islem gérmeyen
sirketler bu kapsamda ilgili ara donem finansal tablolarinda kar elde etmis olsalar ve diger
sartlar1 saglamig olsalar dahi KP Teblig m. 9/1°deki ifade nedeniyle kar pay1 avansi
dagitamayacaklardir.

KPA Tebligi, KP Tebligi’nden farkli olarak tiim anonim sirketlerde kar pay1
dagitilmasin1 6ngormiistiir. Fakat KPA Tebligi HAAS’ lere uygulanamayacagi icgin
paylar1 borsada islem gormeyen sirketlerin TTK ve KPA Tebligi’ne gore kar pay1 avansi

dagitabilecegi iddiasinda bulunulamaz.3®’

b. Esas Sozlesme Hiikmii ve Genel Kurul Karar

eSerPK’da kar payr avansinin dagitilabilmesi i¢in esas sozlesmede hiikiim
bulunmasi gerekirdi. eSerPK m. 15/4’e gore, kar pay1 avansinin dagitilabilmesi i¢in girket
esas sozlesmesinde dzel diizenleme bulunmas1 gerekmekteydi.®® Yeni SerPK’da ve KP
Tebligi’nde boyle bir hikim 0OngoOrilmemistir. eSerPK’daki kar payr avansi
dagitilabilmesi i¢in sirket esas sozlesmesinde kar payr dagitimmna yonelik hiikiim
bulunmasi sart1 ise aynen devam etmektedir. KP Teblig m. 9/2’ye gore kar pay1 avansi
dagitilabilmesi i¢in sirket esas sdzlesmesinde bir hiikkiim bulunmasi gerekir.

Paylar1 borsada islem goren sirketlerde genel kurul esas sozlesmelerinde hikiim
bulunmak kaydiyla kar payr avansi dagitimina iliskin karar verebilir. Genel kurul
tarafindan alinan karar, yalnizca yonetim kuruluna o y1l kar pay1 avanst dagitima yetkisi
icermelidir (KP Teblig m. 9/2). Aksi takdirde genel kurul tarafindan dogrudan kar pay1
avansi dagitilamaz.

Genel kurul tarafindan verilecek yetki devir kararinin nisabina iligkin 6zel bir
hiikiim ise bulunmamaktadir. SerPK m. 29/3’e gore sirket merkezinin yurt digma
¢ikarilmasi ile bilango zararlarina yiikiimliililk eklenmesi digindaki meselelerde genel
kurul toplantilarina TTK m. 418’in uygulanmasi gerekir. O halde genel kurulun kar pay1
avansina iliskin yetki devri “sermayenin en az dorzte birini karsilan paylarin sahiplerinin
veya temsilcilerinin varligiyla” gerceklestirilir (TTK m. 418/1). Toplantinin gegerli

olabilmesi i¢in toplanti nisabinin, ilgili toplanti boyunca ©Ongorilen nisabin altina

387 Usluel, Kdr Payr, s. 256.
38 Oguz Kiirsat, Sermaye Piyasast, $.58.
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diismemesi gereklidir. Kararlar toplantiya katilan ortaklarin oy ¢oklugu ile verilir (TTK
m. 418/2).

Genel kurulun yetki devrine iligkin toplantisinda “...ilgili hesap donemi sonunda
yeterli kar olusmamast ve zarar olusmasi durumlarinda, dagitilacak kar payr avansinin
50z konusu hesap donemine iliskin yillik finansal durum tablosunda yer alan kar
dagitimina konu olabilecek kaynaklardan mahsup edilecegi hususunun da karara
baglanmas: gereklidir (KP Teblig m. 9/2).

C. Yonetim Kurulu Karar

Kar pay1 avansi dagitiminin gercgeklestirilebilmesi i¢in esas s6zlesmede hiikkiim
bulunmas:1 ve genel kurulun karar almasi gerekmekle birlikte bu sartlar dagitimin
gerceklestirilebilmesi igin yeterli degildir. Avans dagitiminin ger¢eklesmesi igin yonetim
kurulu tarafindan da kar pay1 avansinin dagitilmasina yonelik karar alinmasi gerekir (KP
Teblig m. 9/3).

Genel kurul tarafindan yonetim kuruluna verilen yetki, kar pay1 avansi dagitilmasi
icin bir zorunluluk olusturmamaktadir. Yonetim kurulu sirketin iginde bulundugu
ekonomik durum, piyasa sartlar1 ve rakip sirket davranislart gibi konular1 goz oniinde
bulundurarak; kar payir avansi dagitilip dagitilamayacagma karar verme serbestisine
sahiptir®®®. Kar pay1 avansinin dagitilmas igin uygun ortam olusmasina ragmen kar pay1
avanst dagitimindan kaginilmasi durumunda yonetim kurulu {yelerinin sorumlulugu
dogabilir®®, Genel kurulun yetki devrine iligkin kararinda Kar pay1 avansi dagitilmasini
Ozel olarak zorunlu tutmas: halinde, yonetim kurulu kar payinin dagitilmasina karar
vermelidir.®!

Yonetim kurulu tarafindan alinan kar payr avansinin dagitilmasi veya
dagitilmamasi yoniindeki karar, en ge¢ sirketin ara donem finansal tablolarinin kamuya
aciklandigi tarihte kamuya duyurulmalidir (KP Teblig m. 9/3). Bu duyuru SPK tarafindan

belirlenen kir pay1 avansi dagitim tablosu ile birlikte Ozel Durumlarin Kamuya

Aciklanmasina Iliskin Tebligi’ne gore yapilir (KP Teblig m. 8/1).

389 Karacan/ Erigir Karacan, a.g.e., s. 280.
3% Usluel, Kdr Payr, s. 258.
391 Karacan/Erisir Karacan, a.g.e., s. 280.
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d. Onceki Donemde Odenmis Kar Payr Avanslarinin Mahsup Edilmesi

Kar pay1 avansinin dagitimina karar verilebilmesi ve dagitimin yapilmasi i¢in bazi
tutarlarin dagitilacak tutardan mahsup edilmesi gereklidir. Bu tutarlarin nelerden ibaret
oldugu SerPK ve KP Tebligi’nde agiklanmistir.

Kar pay1 avansindan mahsup edilecek ilk tutar, dnceki hesap déneminde 6denen
kar pay1 avansidir.®®? Sirketin kir pay1 avansi dagitabilmesi igin daha 6nceki hesap
donemlerinde ddenen kar pay avanslarinin mahsup edilmis olmasi gerekmektedir (SerPK
m. 20/1, KP Teblig m. 10/4). Onceki donem kar pay1 avansinin mahsup edilmemis olmas1
halinde kar pay1 avansi ve kér pay1 dagitimi hakkinda karar verilemez (SerPK m. 20/1).

Onceki hesap doneminde 6denen kar pay1 avansi disinda mahsup edilecek ikinci
tutar, sirketin ayn1 y1l igerisinde dagittig1 kar pay1 avanslaridir. SerPK m. 20/1’e gore, kar
pay1 avansinin dagitilabilmesi i¢in “dnceki donemde ddenen kar payr avanslarinin
mahsup edilmesi gerekir. SerPK m. 20/1 hiikkmii ile kanun koyucunun yalnizca 6nceki
hesap yil1 kar paylarinin mahsup edilmesini saglama amaci bulunmamaktadir. Ayni hesap
yilinda dagitilan nceki kar pay1 avanslari da amilan hiikiim geregi mahsup edilmelidir.3%
Ayrica bu durum KP Tebligi m. 10/3 ile de pekistirilmistir. KP Teblig m. 10/3’e gore ayni
hesap donemi igerisinde birden fazla kar pay1 avansi dagitilmasi halinde sonraki kér pay1
avansindan, onceki donem kar payr avanst mahsup edilir. Kar pay1 avanslarinin ara
donemlerde azalarak ddenmesi halinde, mahsup edilemeyecegi i¢in yeniden dagitim
yapilmaz. 3%

Kar payr avansi dagitiminda Oncelikle mahsup edilecek kar payi tutarinin
belirlenmesi ve dagitima karar verilmesi, sonrasinda ise dagitilacak olan tutardan gerekli
tutarin mahsup edilmesi gerekir. Bunun yerine dagitimin kar payr avanslari mahsup
edildikten sonra, kalan tutar tizerinden kar payi avansi hesaplanarak yapilmasi SerPK
hiikiimlerine aykiridir3®,

SerPK’da kar pay1 avansinin iadesi diizenlenmemistir. Kar pay1 avansinda iade

konusu yalnizca KPA Teblig’ine tabi sirketler i¢in s6z konusudur3®,

392 Pylash, Serh C. 11, s. 1426.

39 Karacan, Erisir Karacan, a.g.e., s. 284.

394 Karacan,/Erisir Karacan, a.g.e., s. 284.

39 Karacan/Erisir Karacan, a.e., s. 285.

3% HAAS’lerde kar payr avansmin iade edilebilecegine yonelik bkz. Oguz Kiirsat Unal, Sermaye
Piyasalarinda Halka A¢tk Anonim Ortakliklar, Ankara, Nobel, 1999, s. 58 ; Karacan, Erisir Karacan, a.g.e.,
s. 285.
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2. Kar Pay1 Avansinin Hesaplanmasi

Kar payr avansi, ara dénem finansal raporlarma gore elde edilen kardan pay
sahiplerine dagitilir (KP Teblig m. 9/1). Bu sebeple kar pay1 avansinin hesaplanmasi, ara
donem finansal tablolar1 {izerinden yapilir. Ara donem finansal tablolar: sirketin iic, alti
ve dokuz aylik donemlerine iliskin hazirlanan mali tablolardir. Kar pay1 avansi, her
doneme 6zgii olarak bu tablolar {izerinden hesaplanir.®®’

Kar pay1 avansinin tespitinde sirketin ilgili ara donemde elde ettigi tiim kar, kar
pay1 avansi olarak dagitilamaz. Kar payi avansinin hesaplanmasi i¢in net ara donem
karmin tespit edilmesi gereklidir. Net ara donem karinin tespitinden sonra kar payi
avansmin hesaplanmasina baslanabilir. Hesaplama sonucunda dagitilacak kar payi
avansi, sirketin ayirmak zorunda oldugu yedek akgeler ile ge¢mis yillara ait sirket
zararlari diistildiikten sonra kalan tutarin yarisini gegemez (KP Tebligi m. 10/1). Boylece
SPK, KP Tebligi m. 10/1 ile kar payr avansi dagiiminda sirket igin bir Gst limit
getirilmistir. Ust limit hesaplandiktan sonra yonetim kurulu uygun gérdiigii miktarin
dagitilmasina veya hi¢ dagitim yapilmamasina karar verebilir.3%®

KP Tebligi’nde kar pay1 avansi dagitimina iliskin 6dngoriilen bir diger sinirlama
ise; bir hesap donemi icerisinde dagitilan kar pay1 avansi tutarlari toplaminin, sirketin bir
onceki yila ait net donem karinin yarisindan ya da ara dénem finansal tablolarinda
bulunan net donem kar1 hari¢ olmak tizere kar dagitimina konu edilebilecek diger kaynak
tutarlarindan®®® diisiik miktarda olan1 asamamas1 durumudur (KP Teblig m. 9/2-a,b).

Ayni hesap donemi igerisinde birden fazla kar payi avansi dagitilmasi halinde,
dagitilan tutar sonraki ara donem veya ara donemlerde dagitilacak olan kar pay1 avansinin

hesaplanmasinda; dnceki yila ait net donem karinin yaris1 ve diger kaynaklara iligkin st

limit tutarindan indirilir (KP Teblig m. 9/3).

3. Kar Pay1 Avansimin Dagitimi
Kar pay1 avansi dagitiminda gorevli organ genel kurul tarafindan yetkilendirilen
yonetim kuruludur. Yonetim kurulu, genel kurul tarafindan verilmis yetkiye binaen

sirketin kar pay1 avansi dagitimina karar verebilecektir. Yonetim kurulu tarafindan alinan

397 Pulasi, Serh C: 11, s. 1427.

39 K aracan/Erisir Karacan, Kdr Payi, s. 280.

399 Net donem kar1 disinda kalan ve kar dagitimima konu edilebilen tutar su sekilde formiile edilebilir:
“(Gegmis Yil Karlart + Serbest Yedekler) — (Birikmis Gegmis Yil Zararlart + Ayrilmasi Gereken Kanuni
Yedek Ak¢eler+ Kérdan Odenecek Vergi Karsiliklar:)” bkz. Karacan/Erisir Karacan, a.e., s. 282.
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dagitim karari, en ge¢ ara donem finansal tablolarinin kamuya aciklanma tarihinde
duyurulmak zorundadir (KP Teblig m. 9/3). Kararla birlikte kar pay1 avansi, sirket
paylarmin tiimiine, dagitim tarihi dikkate alinarak esit bir sekilde 6denir.*® Payn ihrag
ve iktisap tarihlerinin kar pay1 avansi dagitiminda bir 6nemi yoktur.

Kar pay1 avansi, yalnizca dagitim tarihinde paylara sahip olan ortaklara dagitilir.
Ortaklar sahip olduklar1 pay oraninda bu haktan yararlanir. Paylara iliskin imtiyazlar ise
kar pay1 avanst dagitiminda dikkate alinmaz (KP Teblig m. 9/4).

Kér pay1 avansinin bedelsiz pay seklinde veya baska bir sekilde dagitilmasi
miimkiin degildir. Kar pay1 avans1 KP Tebligi m. 9/1°e gore, nakden 6denir. Nakit disinda
farkli bir sekilde kar pay1 avanst dagitimi, kar pay1 avansinin yapisina da uygun degildir.
Clnki dagitilan kar payr avanslarinin belirli durumlarda mahsup edilmesi veya iade
edilmesi gerekebilir. Kar pay1 avansinin yapisina en uygun olani, kar pay1 avansinin nakit
olarak denmesidir.**

Kar pay1 avansinin tek seferde 6denmesi gerekir (KP Tebligi m. 9/1); kar pay1
avanst esit araliklarla da olsa taksitle 6denemez. Taksitle 6deme yasag1 paylar1 borsada

islem goren HAAS lerde kar pay1 avansini, kar payindan ayiran baslica 6zelliklerdendir.

4. Sorumluluk

HAAS’lerde kar pay1 avansinda sorumluluk, 6zel olarak dagitimda son karari
veren yonetim kuruluna ve denetcilere yiiklenmistir. Kéar payr avansina yonelik
diizenlenmis olmakla birlikte kar payr dagitimi i¢in 0zel bir sorumluluk diizenlemesi
bulunmamaktadir.

SerPK m. 20/2’ye gore, kar pay1 avanst dagitiminda “Kusurlarina ve durumun
gereklerine gore zararlar sahsen kendilerine yiikletilebildigi olciide yonetim kurulu
tiyeleri ve hazirladiklart raporlarla simirly olarak bagimsiz denetimi yapanlar, ara donem
finansal tablolarinin gercegi diiriist bir sekilde yansitmamasindan veya mevzuat ile
muhasebe ilke ve kurallarina uygun olarak diizenlenmemis olmasi nedeniyle dagitilan kar
payt avansinin dogru olmamasindan dogan zararlar igin ortakliga, pay sahiplerine, ortak
alacaklilarina ve ayrica dogrudan dogruya olmak iizere kar payr avansinin

kararlastirildigi veya odendigi hesap donemi iginde pay iktisap etmis bulunan kigilere

400 Halka acik ortaklardaki bu durum halka agik olmayan sirketlerdeki kar payr avansi dagitim ile
uyusmaktadir (KPA Teblig m. 8/1). ilgili durum halka acik sirketlerde kar pay1 dagitimina da uygundur
(KP Teblig m. 5/1).

401 Karacan/Erigir Karacan, a.g.e., s. 286.
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kars: sorumludur.”. Tkincil diizenleme olan KP Teblig m. 9/5 ile de kar pay1 avansiin
hesaplanmas1 ve dagitilmasindan kaynaklanan sorumluluk, yonetim kurulu tyelerine ve
bagimsiz denetgilere yiiklenmistir.4%?

Kanun koyucu HAAS’lerde sorumlulugu, iki ayr siijeye yiiklemistir. Bunlar
yonetim kurulu tiyeleri ile bagimsiz denetimi yapan kisi ya da sirketlerdir. Gerek yonetim
kurulu iiyeleri gerekse bgaimsiz denetim yapan kisi ya da sirketlerin sorumlulugunun
ortaya ¢ikabilmesi i¢in bazi1 sartlarin gerceklesmesi gerekir.

Bunlardan ilki, kar payr avanst dagitiminin zarara neden olmasidir. Zarar
bulunmaksizin yonetim kurulu iiyelerinin ya da denetim yapanlarin sorumlulugu ortaya
¢ikmaz.

Y o6netim kurulu iiyeleri ya da denetgilerin sorumlulugu igin iKinci sart ise, anilan
kisilerin kusurlu olmasidir. Diger bir ifade ile zararin kusur ya da durumun gereklerinden
dolay1 sahsen yiiklenebilmesidir. HAAS’lerde kar payr avansi dagitiminda sahsi
sorumluluk sistemi benimsenmistir. Yonetim kurulunun ve denetgilerin tamamina hep
birlikte sorumluluk yiiklenemez, her kisi zarardan yalnizca sahsen sorumlu olabilir.*%

Zararin meydana gelmesinde Kkusur bulunmamasi veya meselenin sahsen
kendilerine yiiklenememesi halinde yonetim kurulu iyeleri veya bagimsiz denetgilerin
sorumluluguna gidilemez. Ornegin, kar pay1 avansinin dagitilmasinda yonetim kurulu
tiyesinin olumsuz oy kullanmasina ragmen kar pay1 avansinin dagitilmasinda bir zarar
meydana gelir ise, olumsuz oy kullanan yonetim kurulu Gyesinin sorumluluguna
basvurulamayacaktir.*%

Sorumlulugun yiiklenmesinde, yonetim kurulu iiyelerine iliskin 6zel bir sebep
bulunmaz. Bagimsiz denetgilerin sorumlulugu ise yalnizca hazirladiklart raporlara
yonelik one surdlebilir. Raporla kar pay1 avansi dagitimindan dogan zarar arasinda illiyet
bag1 bulunmamasi halinde denetgilerin sorumluluguna gidilemez.

Sorumlulugun sinirlari ise SerPK m. 20/2 hiikmiinde diizenlenmistir. Yonetim

kurulu Gyeleri ile denetciler; kar payr avansi dagitimi dolayisiyla meydana gelen

zararlardan; sirkete, pay sahiplerine, sirketten alacakli olan tgiincii kisiler ile kar pay1

402 Bagimsiz denetginin sorumluluguna iliskin bkz. Metin Topguoglu, Yeni Tlrk Ticaret Kanununa
Gore Bagimsiz Denetgi ve Sorumlulugu, 2. B., Ankara, Seckin Yayincilik, 2012.

403 Usluel, Kér Payr, s. 264.
404 K aracan/Erisir Karacan, a.g.e., s. 287.
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avansi dagitiminin kararlastirildigi veya 6dendigi donem igerisinde pay iktisap etmis
bulunan kisilere karst sorumludur (SerPK m. 20/2).

Yonetim kurulu lyeleri ve denetgilerin sorumlulugunda sinir, kar pay1 avansinin
hukuka aykir1 dagitilmasidir. Bu kisiler meydana gelen zararin yalmizca “kdar pay:
avansimin dogru olmamasindan dogan” kismindan sorumlu olabilir (SerPK m. 20/2).
Zarar kavrami, kar pay1 avansinin dagitimi sebebiyle sirketin maruz kaldig faiz kaybi ve

alternatif maliyetleri de icerir.4%®

5. Kar Pay1 Avans1 Dagitim Kararimn Iptali

SerPK m. 20/2’de diizenlenen sorumluluk hallerinden birinin gerceklesmesi
durumunda pay sahipleri yonetim kurulunun kar pay1 avansi dagitimina iliskin kararin
ilanindan itibaren 30 giin icerisinde iptal davas1 agabilirler (SerPK m. 20/2). Iptal davasi
ortaklik merkezinin bulundugu yer ticaret mahkemesinde agilir (SerPK m. 18/6).

SerPK m. 18/6’nin, genel kurul kararlarinin iptali hiikiimlerine atif yapmasi
sebebiyle, yonetim kurulu kararinin iptali davasinin agilabilmesi igin kar pay1 avansi
dagitiminin kanuna, esas s6zlesmeye ya da diiriistliik kurallarindan birisine aykir1 olmasi
gerekir.*% Kar payr avansi dagitim kararinin gegersizligine iliskin bir iptal davasi
acilabilecegi gibi kar payr avansinin 6denmesi ve bu sebeple zarar meydana gelmesi
halinde ugranilan zararin tazmini de talep edilebilecektir.*%’

SerPK m. 18/6’a gore iptal davasini yalnizca yonetim kurulu tiyeleri ve “haklar:
ihlal edilen” pay sahipleri agabilir. Diger pay sahipleri, yonetim kurulu kararinin iptalini
SerPK m. 18/6 cercevesinde talep edemez. HAAS’lerde paylar yil i¢erisinde birden fazla
el degistirebildigi icin iptal davasinin, haklar1 ihlal edilen pay sahipleri tarafindan
acilabilmesi SerPK’nin genel yapisina uygundur.*®® Ayrica bu sayede, iptal davas1 agma
hakkinin pay1 elinde bulunduran ortaklar tarafindan koétlniyetli olarak kullanilmasinin
onuine gegilir.%®

Genel hiikiimlere dayanilarak da genel hiikiimlere basvurulmas1 miimkiindiir.*1°

SerPK m. 20/2 ve m. 18/6 hikumleri bu genel hiikiimlerin uygulanmasina engel teskil

405 Karacan/Erisir Karacan, a.g.e., s. 287.
406 Usluel, Kdr Payr, s. 265.

407 K aracan/Erisir Karacan, a.g.e.,s. 288.
408 Usluel, Kar Payr, s. 265.

409 Moroglu, Hukimsuzlik, s. 213.

410 Karacan/Erigir Karacan, a.g.e., s. 288.
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etmez. Aliman kararinin igerik veya usul bakimindan hukuka aykir1 olmasi durumunda
ilgili kararin yoklugu veya butlanina ydnelik dava veya defi yoluna gidilebilecektir.*

Y 6netim kurulu kararinin iptaline iliskin dava, TTK’daki genel kurul kararlarinin
iptalinin, yonetim kurulu kararlarina uygulanmasidir. O halde yo6netim kurulunun
kararma TTK m. 451 hiikmiiniin uygulanmas1 da miimkiindiir. TTK m. 451’e gore,
davacilar kotiiniyetli olarak agilan iptal davasi sebebiyle sirketin ugrayacagi zarardan

muteselsilen sorumlu olur.

Il. YEDEK AKCELER

A. GENEL OLARAK YEDEK AKCELER

Kanunda dogrudan tanimlanmamakla birlikte genel olarak; sirketin ticari hayatin
rizikolarina ve gelecekte dogabilecek tehlikelere hazir olmak amaciyla kardan ayirdigi
tutara yedek akgce denir.*'? Kavram TTK m. 519 vd.’da ayrintili sekilde diizenlenmistir.

TTK’da bir tanimi bulunmamakla birlikte yedek ak¢e kavrami doktrinde
birbirinden farkli sekillerde tanimlanmistir; Karayalcin’a gore, yedek akceler dénem
karindan ayrilan ve isletme icinde tutulan kisimdir.*®® Bilgin’e gore ise yedek akgeler,
cogunlugu itibariyle ortakligin gii¢lendirilmesi amaciyla ayrilan kardir. Arslanli’ya gore
ise ilerde meydana gelecek beklenen veya beklenmeyen zararlari ve masraflari
karsilamak, isletmenin idamesini ve gelisimini saglamak, sirketin istikrarli sekilde kar
pay1 dagitmasina yardimci olmak amaclariyla sirket karindan ayrilan kiymetlere yedek
akge denir.*' Birsel’e gore ise yedek akgeler, esas sermayede bir degisiklik yapmadan
meydana gelen artislardir.*'® Doktrinde en cok tercih edilen tanima gore; sirket 6z
kaynaklarinin degisken kismini olusturan ve esas sermayeyi asan net aktiflere yedek akge

denir.*1® Sirket 6z sermayesinin sabit unsurunu ise esas sermaye olusturur.*!’

41 Moroglu, Hukimsiizlik, s. 192; H. Giizin Ugisik, “Tiirk Hukukunda Anonim Sirket Yonetim Kurulu
Kararlarinin Sakatlig1 Konusunda Getirilen Diizenlemelerin Degerlendirilmesi”, Finansal Arastirmalar ve
Calismalar Dergisi, , C. 3,S. 5, 2011 s. 57 vd.; Korkut Ozkorkurt , Anonim Ortakliklarda Yonetim Kurulu
Kararlarinn Iptali, Ankara 1996, s. 128.

412 Bilgin, a.g.e., s. 146.

413 Karayalgin, Muhasebe Hukuku, s. 112,

414 Arslanly, AS. C. IV-V, s. 69.

415 Birsel, Kdr Kavram, s. 54.

416 Pylasl, Serh C.II, s. 1891; Ari, Karahan, Sirketler Hukuku s. 511; Turk, Gizli Yedek Akgeler, s. 174;
Altas, Yedek Akge, s. 1.

47 Ahmet Tiirk, “Anonim Ortaklikta Gizli Yedek Akgeler”, Dokuz Eyliil Universitesi Hukuk Fakiiltesi
Dergisi, C.1V, Sa. 2, s. 174.
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Yedek akgelerin {li¢ ana fonksiyonu bulunmaktadir:

o Yedek akgelerin sahip olduklari fonksiyonlardan ilki, sermayeyi
korumadir. Sirketler meydana gelebilecek zararlara karsi rizikonun masrafa ¢evrilmesi
yoluyla; daha basit ifadeyle sigorta yolu ile korunabilirler. Fakat her tiirlii tehlike ve zarar1
karsilayamiyor olusu, rizikonun masraf yoluyla karsilanmasinin {iretim olanaklartyla
smirli olmas1 gibi sebeplerle sigorta, sermayeyi korumada her zaman kullanilabilen bir
yontem degildir. Yedek akceler sigorta tarafindan karsilanmayan kisimlar bakimindan da
sermayeyi koruma fonksiyonunu yerine getirirler.

o Yedek akcelerin ikinci ana fonksiyonu sermayeyi kuvvetlendirmedir. Bu
fonksiyon finansmana iligkindir. Sirket, ayirdig1 yedek akge ile sirketin otofinansmanini
saglar ve piyasadan bagimsiz hareket edebilir.

o Yedek akgelerin sonuncu fonksiyonu ise kar dagitiminin diizenli olmasini
temin etmektir. Ayrilan yedek akgeler sayesinde sirketin siirekli ve diizenli bir sekilde kar
dagitabilmesi saglanir.**®

Yedek akceler, genelde sirket bilangosunda bu ad altinda gosterilirler. Fakat her
ne kadar bilancoda farkli isimlerle kaydedilmis olsa da 0z kaynak karakterli olarak

gosterilen karsiliklar ve aktarilan karlar da yedek akge olarak kabul edilir.4°
B. YEDEK AKCE BENZERI KAVRAMLAR

1. Karsiliklar

TTK m. 75’e gore, gergeklesmesi siipheli yiikiimliilik ve askidaki islemlerden
dogabilecek muhtemel kayiplar igin karsilik ayrilabilir. TTK m. 75’in gerekcesine gore,
“Karsiliklar bilan¢o hukukunun en iinlii kalemlerinden biri olup, siipheli bor¢lardan,
askidaki islemlerden, gelecekte yerine getirilecek bor¢lardan dogmasi olasi kayiplar i¢in
ayrilan, amag hiikmii belirli yedek akgelerdir” *?°

Kanun gerekgesinde agikga goriilebilecegi gibi karsiliklar kanun koyucunun
goziinde yedek akge konumundadir. Fakat karsiliklar temel olarak yedek akge
konumunda bulunsalar da amag ve sarf agisindan yedek akcelerden ayrilirlar. Karsiligin
ayrilmasina sebep olan olayin gerceklesmeyeceginin kesinlesmesi halinde ayrilan tutar

serbest kalir. Karsiliklarin yedek akce olarak kabulii ancak serbest kaldiktan sonra

418 Bilgin, a.g.e, s. 148,149.
W Tirk , Gizli Yedek, s. 173,174,
420 M. 75 Kanun Gerekgesi.
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mimkin olur. Serbest kalan karsiliklar, yedek akgeye doniisiir.*?* O halde karsiliklart
yedek akcelerden ayiran en 6nemli 6zellikleri sebeple bagh olmalaridir. Yedek akceler
bakimindan ise bu sekilde bir amag ile baglilik ve sarf sekli bulunmamaktadir.
Benzerliklerine ragmen karsiliklar her ne kadar temel de yedek bir yedek akge
konumunda goriinseler dahi, aslen yedek akg¢elerden farkli bir kavram konumundadirlar.
Karsiligin bir yedek akge olarak kabulii ancak ilgili karsiligin serbest kalmasi1 sonucunda
yedek akceye doniismesi ile miimkiin hale gelecektir.*??

Karsiliklarin yedek akgelerden ayrilan bir diger 6zelligi ise karsiligin her tiirlii
zarar durumunda ayrilamamasidir. Karsiliklar, yedek akgelerden farkli olarak, yalnizca
gerceklesmesi slipheli yiiktimliilikkler ve askidaki islemlerden dogmasi muhtemel
kayiplar i¢in ayrilabilir. Sirket slipheli ylikiimliiliik ya da askida bulunan bir islem
olmadan karsilik ayiramaz.*?® Ornegin, sirket bilangosundaki aktif kalemlerde meydana
gelen deger degismelere bagli zararlar, hukuki ihtilaflara bagli zararlar, vadeli borsa
islemlerinden dogan zararlar, miisterilere verilmis olan gilivenceler, sigorta edilebilir
kapsamdaki riskler, kambiyo zararlar1 ve ¢esitli cezalara yonelik olarak karsilik
ayirilabilir, 424

Anonim sirkette karsilik ayrilmasi bir miikellefiyettir. Dogmus ve dogmasi
beklenen borglarin, kefalet ve garanti taahhiitlerinden dogan miikellefiyetlerin ve {igiincii
kisiler lehine ayrilan rehinlerin 6denmesi aslen ayrilan karsiliklarla yapilir. Karsilik
ayrilmamasi halinde 6deme, sirketin kendi mal varhigindan yapilir, bu durum ise hesap
donemlerinin bagimsizlig: ile basiret ilkelerine zarar verir. Ayrica karsilik ayirmayan
sirket; bor¢ 6demek icin kullanmasi gereken sirket karini, farkli amaglar ile kullanarak
sirket mal varligimi azaltir. Anonim sirketlerde karsilik ayrilmasi, bu sebeplerle bir
yiikiimliiliik olarak ele alinmalidir.*?®

Karsiligin yillik kar ve yil igerisinde kar1 azaltici gider olarak tesis edilen tutarlar
olmak {izere iki kaynagi vardir.*?® Yani Karsihik ayrilabilmesi icin sirketin o dénem

ierisine kar elde etmesi zorunlu degildir.

421 Tekinalp, Bilango, s. 250; Altas, Yedek Akge, s. 7,8.

422 Altas, Yedek Akee, s. 7,8.

423 Altas, Yedek Akee, s. 7.

424 Yavuz Akbulak, “Yeni TTK Isiginda Anonim Sirketlerde Yedek Akgeler”, Vergi Sorunlart Dergisi,
Say1: 283, Nisan 2012, s. 107.

425 Karayalgin, Bilango Hukuku, s. 58.

426 Akbulak, Yeni TTK Isiginda, s. 107.
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Karsiliklar sirket kar1 ile dogrudan ilgili olmadig i¢in vergi hukuku agisindan
gider olarak kabul edilirler.*?” Yedek akgelerse vergi hukuku bakimindan gider kabul

edilemezler.*?8

2. Amortismanlar

Amortismanlar sirketin sahip oldugu duran varliklara iliskin deger diizeltmesidir.
Sirket varlik degerini, ongoriilen kullanim siiresine bdlerek amortismanini hesaplar.
Hesaplama sonucunda varligin masraf olarak degeri, kullanim yillarina her yil igin ayr1
ayri1 gider olarak dagitilir. Duran varlik, kullanim siiresi sone erdiginde ayrilan giderlerle
kendisini amorti eder.*?°

Yedek akgeler sirketin elde ettigi kirdan 6z sermayenin bir parcasi olarak ayrilir;
amortismanlar ise isletmede kullanilan sabit degerler kayitlarin telafisine igin ayrilir.**°

Sirket, ayiracaklari amortismanlar1 bilangoya dogrudan veya dolayli olarak
kaydedebilir. O yila ait indirim yapilmasi sonrasi indirilen bedelin bilango aktifine
yazilmasi dogrudan dogruya amortisman olarak adlandirilirken; aktif degerin oldugu gibi
tabloya yazilmasi ve buna ek olarak amortisman bedellerinin pasife ayri sekilde yazilmasi

ise dolayisiyla amortisman olarak adlandirilir.*3!

Yani dolayli veya dogrudan olarak
ayrilmasina bagli olarak amortismanlar bilangonun aktif boliimiinde de pasif bolimunde
de bulunabilirler. Yedek akgeler ise bilangonun yalnizca pasif boliimiinde yer alabilir.

Amortismanlar, esas sermayenin mal varligin1 asmadiklari i¢in yedek akge olarak
kabul edilemeyeceklerdir.**? Ayrica belirtmek gerekir ki amortisman ayrilma bigimlerine
gore bilanconun pasifinde veya aktifinde yer alabilirler. Ancak yedek akceler ancak
bilangonun pasif bélimiinde yer alabilirler.*3

Ayrilan amortisman degeri, yedek akcenin tersine, vergi bilangosu acisindan gider
olarak kabul edilir.*3

Amortismanin ayrilmasi sirketin elde ettigi donem karinin belirlenmesinde 6nemli

bir yere sahiptir. Amortisman ayrilmamasi halinde bedel sirket aktiflerinden

427 Karayalgin, Bilango Hukuku, s. 58,59.
428 Tekinalp, Bilango, s. 255.

429 Akbulak, a.g.e., s. 108.

430 Erimez Riistii, a.g.€, s. 450.

431 Tekinalp, Bilanco, s. 263.

432 Tekinalp, a.e. ,s. 263.

433 Erimez Riistii,a.g.e., s. 450.

434 Karayalgin, Bilango Hukuku, s. 50.
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diisiilmeyecegi veya bilangoda pasif olarak gosterilmeyecegi i¢in sirketin donem kari,
bilangoda aslinda olandan fazla goriinecektir. Oldugundan daha karli goriinen sirket ise

dagittig: kar pay: ile esas sermayesini kaybedebilecektir.4%

C. YEDEK AKCELERIN SINIFLANDIRILMASI

Yedek akcgeler ayrilmalarmin 6ngoriildiigii kaynak agisindan, kanuni, esas
sozlesmeye dayanan ve genel kurul kararina baglanan yedek akce; ayrilis amaglar
acisindan, serbest ve bagl yedek akge; bilango ayrilma sekli acisindan ise agik veya

gizli**® yedek akge olarak smiflandirilabilir.**’

1. Kanuni Yedek Akce

a. Genel Olarak Kanuni Yedek Akgeler

Kanuni yedek akgeler ayrilmasi TTK tarafindan dogrudan diizenlenen yedek
akgelerdir. Kanuni yedek akgelerin ayrilmast TTK m. 519°de diizenlemis olup, eTTTK
m. 466 hiikmii ile ayn1 igeriktedir.

TTK m. 519 hukm( emredici niteliktedir. Bu sebeple yillik karin yiizde besi
O0denmis sermayenin yuzde yirmisine ulasincaya kadar sirketin kanuni yedek akce
ayirmasi zorunludur.*3®

Kanuni yedek akge asil olarak sirket menfaatleri korumak istese de, tigtincii kisi
menfaatlerinin korunmasina da hizmet eder.**® Kanuni yedek akgenin ayrilmast ile sirket
esas sermayesi ve dolayisiyla ii¢iincii kisiler de korunmus olur.

Kanuni yedek akgenin etki alani; esas sermaye ve tUgiincii kisi menfaatleri ile
sinirli olmayip, TTK m. 523/1 dolayisiyla kér pay1 alacak pay sahiplerini de icine alir.
Sirket tarafindan gerekli tutarda kanuni yedek ak¢eyi ayrilmadikc¢a pay sahiplerine kar
pay1 dagitilamaz.

Kanuni yedek akgenin ayrilmasi asamasinda sermayenin ylzde yirmisine
ulasincaya kadar kardan yapilan ayrima birinci ayrim, pay sahiplerine kér pay1 6dendikten

sonra yapilan kanuni yedek akge ayrimina ise; ikinci ayrim denilmektedir.*4°

435 Karayalgin, Muhasebe Hukuku, s. 90.

436 TMS’ye gore sirket bilangosunun seffaf ve giivenilir olmasi bir gerektir. Bilangoda sirket durumunun
diiriist ve aslina uygun sekilde belirtilmesi gerekir. Bu sebeplerle giiniimiiz uygulamasinda gizli yedek akce
ayrilmasi miimkiin degildir bkz. Tekinalp, Sermaye Ortakliklar, s. 305; Pulasi, Serh C. 11, s. 1907;.

47 Ar1, Karahan, Sirketler Hukuku, s. 511.

438 Usluel, Kdr Pay, s. 20; An, Karahan, Sirketler Hukuku, s. 512; Candzli, a.g.e., s. 69.

439 Atesagaoglu, a.g.e., s. 57.

440 Tekinalp, Bilango, s. 287.
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Anonim sgirketin yapacagi ikinci ayrima iliskin TTK m. 519/2-c hiikm, baslica
amaci baska isletmelere katilmaktan ibaret olan holding sirketlerine uygulanamaz ( TTK

m. 519/4).

b. Kanuni Yedek Akgelerin Kaynaklar

TTK m. 519/1°¢ gore sirket, elde ettigi yillik karmn yiizde besini yedek akge olarak
ayirmak zorundadir. Kanuni yedek akgenin kaynagini sirketin o yilki bilango kar1 yani
net donem kar1 olusturur. Gegmis yillardan aktarilan karlar ise kanuni yedek akg¢e ayirmak
i¢in kullanilamaz.**

Kanuni yedek akgenin ayrilmasinda sirketin ticari kar1 kullanilir; mali kardan ise
yedek akge ayrilamaz. Yani yedek akgelerinin kaynagi yalnizca sirketin ticari net donem
karidir.442
Kanuni yedek ak¢e ayirma zorunlulugu, esas sermayenin yuzde yirmilik kismryla
simnirhidir. Ayrilan kanuni yedek akce toplaminin esas sermayenin yiizde yirmisine
ulasmasi halinde zorunluluk ortadan kalkar. Fakat istisnai hiikim sebebiyle 6denmis esas
sermayenin yizde yirmisine ulasilsa dahi:

“a) Yeni paylarin ¢ikarilmasi dolayisiyla saglanan primin, ¢ikarilma giderleri,
itfa karsiliklar: ve hayir amagh 6demeler icin kullanilmamis bulunan kisma,

b) Iskat sebebiyle iptal edilen pay senetlerinin bedeli i¢in 6denmis olan tutardan,
bunlarin yerine verilecek yeni senetlerin ¢ikarilma giderlerinin diisiilmesinden sonra
kalan kismi”(TTK m. 519/2-a,b) anonim sirketin kanuni yedek akcelerine eklenecektir.
TTK m. 519/2’e gore, ayrilan kanuni yedek akcelerin kaynag, sirketin olagan faaliyetleri
sonucu elde etmis bulundugu kar degildir, sirketin kanunda sayilan islemlerden dolay1
elde ettigi tutardir.

TTK m. 519/2-a,b hikmii geregi ayr1 bir kanuni yedek akg¢e ayrilmamakta sadece
ayrilan yedek akgeye ekleme yapilmaktadir.**® Kanun koyucu TTK m. 519/2°de “eklenir”
ifadesini kullanarak farkli bir ayrim yapilmadigina isaret etmistir.

TTK m. 519/2-c’ye gore, esas sermayenin yuzde yirmisine kadar sirket karindan
kanuni yedek akg¢e ayrilmasi zorunludur. Ayrilan yedek ak¢e miktarinin esas sermayenin

yiizde yirmisini agmasi anilan zorunlulugu ortadan kaldirir. Yillik kardan kanuni yedek

41 Pulasl, Serh. C.I1, s. 1899.
442 Altas, Yedek Akge, s. 8.
443 Tekinalp, Bilango, s. 287.
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akge ayrildiktan ve pay sahiplerine kar pay1 6dendikten sonra kardan pay alacak diger
Kisilere 6demede bulunulmak isteniyorsa; 6denmek istenen tutarin yilizde onunun
ayrilarak yedek akceye eklenmesi gerekir. TTK m. 519/2-c uyarinca ayrilan kanuni yedek
akce, birinci kar pay1 6dendikten sonra kardan pay alacak kisilere dagitilacak tutardan
ayrilir. Kanun ifadesi “édendikten” seklinde kaleme alindig1 igin ayirma yeterli olmayip,

birinci kar payimnin esas sermayenin yiizde besi oraninda 6denmesi gerekir.*44

C. Kanuni Yedek Akgelerin Ayrimi

(2). Birinci Kanuni Yedek Akce Ayrimi

Anonim sirket karindan yilizde bes oraninda yapilan birinci ayrimin yapilmasi i¢in
yil sonu bilangosunda kar bulunmasi ve ayrilan yedek akgelerin yiizde yirmilik sinira
ulasmamis olmasi yeterlidir. Ayrilan kanuni yedek akgenin esas sermayenin yiizde
yirmisine ulasmasi halinde ise yizde bes oraninda yedek akce ayrilmasi zorunlulugu
ortadan kalkar. Fakat gesitli sebeplerle kanuni yedek ak¢e miktarinin, esas sermayenin
yuzde yirmisinin altina diismesi sirketin tekrardan birinci kanuni yedek akg¢e ayirmasina
sebep olur.**s O halde yiizde yirmi smirina ulasiimasi her ne kadar sirketin birinci ayrim
zorunlulugunu ortadan kaldirsa da burada sarta bagl bir devamlilik halinden s6z etmek
gerekecektir. Sartin gergeklesmesi, sirket igin birinci ayrim zorunlulugunun tekrardan
dogmasina sebep olur.446

Birinci kanuni yedek akg¢e ayirma zorunlulugunun smirini olusturan yiizde
yirmilik oran, dédenen esas sermaye dikkate alinarak hesap edilir. Baska bir soyleyisle;
yuzde yirmilik smirin tespitinde pay sahiplerinin taahhiit ettikleri fakat heniz
odemedikleri sermaye tutarlari dikkate alinmayacaktir.**’ Sermayenin azaldigi veya

arttig1 hallerde de kanuni yedek akce ayirma sinir1 tekrar hesaplanmalidir.*48

444 Ar1, Karahan, Sirketler Hukuku, s. 513, dn.3.

45 Erimez Riistii, a.g.e, s. 283.

446 Tekinalp, Bilango, s. 302.

47 Arslanliya gore 6denmis sermayeden kasit, sirkete 6denen tutar ile ddenmesi sirketce talep edilmis
bulunan tutarin toplamudir; “mesela sirketin esas sermayesi 1.000.000 lira olup bunun 250.000 lirast
odenmig ve 250.00 lirast igin pay sahipleri tediyeye davet olunmussa, birinci tahsis 500.000 lira iizerinden
hesaplanir ve 100.000 liraya balig olmakla ayrrma miikellefiyeti donar”. Arslanl, Anonim Sirketler IV-V,
Fakiilteler Matbaasi, 1961, s. 90.

48 Tekinalp, a.e., s. 302.
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Kar pay1 dagitimi(TTK m. 508) ile kanuni yedek akg¢e ayriminda esas sermayeye
mahsuben 6denen tutarmin dikkate alinmasi kanun maddelerinin uyumu agisindan

olumludur.**®

(2). Ikinci Kanuni Yedek Akce Ayrimi

Birinci ayrim diginda, yiizde yirmilik siirin asilmasi halinde dahi ayrilmasi
zorunlu ikinci kanuni yedek akce, Kanunda diizenlenmistir.*® TTK m. 519/2-c’ye gore
ikinci kanuni yedek akge; birinci ayrimin yapilmasi, pay sahiplerine yiizde bes kar payimin
6denmesi ve ardindan kar pay: sahipleri ve diger kimselere kar pay1 dagitilmasina karar
verilmesi halinde zorunlu olarak ayrilir.*>!

Anonim sirketin zarar etmesi veya kar elde etmesine ragmen ge¢mis y1l zararinin
mahsup edilmesi sonrasi1 dagitilacak kar kalmamasi birinci kanuni yedek akce ayrilma
zorunlulugunu ortadan kaldiracagi gibi ikinci kanuni yedek akg¢e ayrilmasi zorunlulugunu
da ortadan kaldirir. Her iki yedek akg¢e ayriminin temelde sirketin elde ettigi kara
dayanmasi sebebiyle iki ayrimin yapilabilmesi i¢in karin varlig: sarttir.

Sirketin hesap yilinda kar edememesi halinde de birinci kanuni yedek akce
ayrilamadigr gibi ikinci yedek akce ayrilamaz. Fakat yedek akce tutarinin ddenmis
sermayenin yuzde yirmisine ulastig1 sirketlerde birinci ayrim yapilmadan ikinci ayrimin
yapilip yapilamayacagi tartismalidir.

Bir goriise gore, ikinci ayrimi da kapsayan TTK m. 519/2 hiikmii, ayrilan kanuni
yedek akce miktar1 yiizde yirmiyi asmis olsa dahi yedek akgeye eklenmesi zorunlu
tutarlar1 diizenlemektedir. TTK m. 519/2°ye gore, yiizde yirmilik simir asilsin ya da
astlmasin kanunda belirtilen tutarlar kanuni yedek akceye eklenmelidir. Yani esas
sermayenin ylzde yirmisine ulasilsa dahi TTK m. 519/2°da sayilan hallerle sinirli kalmak

kaydiyla kanuni yedek akce ayrilmaya devam edilmelidir.®*? ilk ayrim kanuni yedek

449 Tekinalp’e gore kanunumuz diizenlemesinde TTK m. 508(e TTK m. 456) ile uyum saglamay1 amaglamig
olmakla birlikte TTK m. 508 ile TTK m. 519 hiikiimleri her ne kadar birbirleriyle ilintili olsalar da TTK m.
508 kapsaminda kavram olarak sirkete yapilan 6demelerin temel alinmis olmasinin farkli bir sebebi vardir.
Nitekim TTK m. 508 diizenlemesinin sebebi kérin isleyen sermayeye verilmesini saglayarak pay
sahiplerinin esit isleme tabi tutulmasidir. Daha degisik bir ifadeyle TTK m. 508 de kanun koyucu kar
paymin dagitilmasinda 6l¢ii olarak 6denmis sermayeyi kabul ederek hakkaniyetin emrini yerine getirmistir.
Kanuni yedek akgelerin ise ilgili diisiincelerden farkli bir yapis1 vardir. Bu sebeple nasil kredi i¢in 6denmis
sermaye degil yalnizca esas sermaye dikkate aliniyorsa yedek akgeler i¢in de esas sermayenin dl¢ii kabul
edilmesi daha dogru olacaktir. Tekinalp, Bilanco, s. 302.

40 Atesagaoglu, a.g.e., s. 63.

4! Karayalgin, Muhasebe Hukuku, s. 117.; Yanli Veliye, Kar Payr, s. 11.

42 Yanl, Kdr Payt, s. 11; Pulash, Serh C. 11, s. 1900; Usluel, Kdr Payi, s. 24.
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akgenin esas sermayenin yuzde yirmisine ulagsmasi sebebiyle yapilamasa bile sirket ikinci
ayrimi yapmak zorundadir.

Kars1 goriise gore, ikinci kanuni yedek akge icin birinci kanuni yedek akgenin
ayrilmas1 her zaman bir zorunluluktur. Bu durumun dogal sonucu olarak, ylzde yirmilik
sinira ulagilmasi sebebiyle birinci ayrimin yapilamamasi halinde ikinci ayrim igin gerekli
sartlar ortadan kalkar. Ayrilan kanuni yedek akg¢enin esas sermayenin yiizde yirmisini
asmast hem birinci ayrimm hem de ikinci ayrimin yapilmasi zorunlulugunu ortadan
kaldirir.*3

Birinci ayrimin yapilmamasinin, ikinci ayrima yonelik zorunlulugu ortadan
kaldiracag1 yoniindeki goriis eTTK m. 466/2(3) hiikmiine dayanmaktadir. Bu hiikme
gore, “Safi kardan, birinci fikrada yazili yedek akgeden baska pay sahipleri icin %5 kar
pay: ayrildiktan sonra, pay sahipleriyle kara istirak eden diger kimselere dagitilmast
kararlastirilmis olan kismin onda biri;” ikinci yedek akge olarak ayrilir. Diizenlemedeki
“birinci fikrada yazili yedek akceden baska” seklindeki ifade sebebiyle ikinci ayrim igin
birinci ayrimin yapilmasini gerektigi iddia edilmistir.*>*

Ikinci ayrimin yapilabilmesi i¢in birinci ayrimin yapilmasi bir gerekliliktir; ancak
kanun ifadesine gore ikinci ayrimin yapilmasi zorunlulugu sinirin agilmasi halinde bile
devam eder.*® Boylece kisir bir déngii olusur. Ciinkii bir yandan ikinci ayrimin yapilmasi
i¢in birinci ayrimin yapilmis olmasi gerekir; diger yandan yiizde yirmi oranindaki sinirin
asilmasi durumunda dahi ikinci ayrimin yapilmas sarttir.*%

Meselenin ¢6zimunde ylzde yirmilik sinira ulasilsa dahi, ikinci yedek akcenin
ayrilmasi gerektigine iligkin ilk goriisiin kabulii gerekecektir. TTK m. 519’un gerekcesine
gore, kanun koyucu, eTTK m. 466’a ait temel diisiince ve uygulamay1 degistirme amaci
olmadan benzer bir hiikiim koymak istemistir. TTK m. 519/2’de ikinci ayrim;

“Birinci fikradaki sinira ulagildiktan sonra da;

... Pay sahiplerine yiizde bes oraminda kar pay: édendikten sonra kardan pay
alacak kigilere dagitilacak toplam tutarin yiizde onu” seklinde ifade edilmistir.

Diizenlemedeki “birinci fikradaki sinira ulastiktan sonra da” ifadesi sinira ulasilmis olsa

dahi pay sahiplerine yiizde bes oraninda kar payr 6dendikten sonra, kardan pay alacak

453 Tekinalp, Bilanco, s. 311; Candzil, a.g.e., s. 81.

454 Tekinalp, Bilanco, s. 311.

45 Yiizde yirmilik sinirm asilmas1 halinde ikinci ayrimin yapilmasina yonelik ifade hem TTK hem de e TTK
icin gecerlidir.

46 Tekinalp, Bilanco, s. 311,312.
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kisilere dagitilacak toplam tutarin yiizde onunun ikinci kanuni yedek akge olarak
ayrilmasi zorunlulugunu ifade eder.*®’

Ikinci ayrimim yapilabilmesi igin gerekli sartlardan bir digeri, yiizde bes oraninda
birinci kar payimin dagitilmasidir. Pay sahiplerine yiizde besten asagi bir oranda kar pay1
dagitilmasi veya hig kar pay1 6denmemesi ikinci ayrim zorunlulugunu ortadan kaldirir.

Ikinci kanuni yedek akcenin ayrilmasi igin gerekli olan yiizde beslik sinirm hangi
tutarin ylizde besi oldugu acik degildir. Fakat eTTK ile TTK arasinda konunun
diizenlenmesi agisindan fark bulunmadig1 igin ¢dziim eTTK’da oldugu gibidir. 8 Yani
Kanunda yiizde bes ile ifade edilmek istenen, sirketin 6denmis sermayelerinin yiizde
besidir.**°
Ortaklik esas sozlesmesinde birinci kar paymnin yiizde besten fazla dagitilacag:
Ongorulse de ikinci ayrimda dikkate alinacak oran yiizde bestir. TTK, ikinci kanuni yedek
akgenin ayrilmasinda yiizde besi anahtar olarak belirlemistir. Ikinci kanuni yedek akge bu
orana gore hesaplanir. TTK m. 519/2-¢’nin emredici nitelikte olmasi sebebiyle yiizde
beslik oran arttirllamaz veya azaltilamaz. Kanunun emredici niteligi sadece ikinci
ayrimda tutarin hesaplanmasinda gegerlidir. Sirketin pay sahiplerine ylizde besten daha
fazla bir oranda kar payir dagitmasi halinde dahi ikinci ayrim miktar1 ylizde bes esas
almarak hesaplanir.*6°

Ikinci kanuni yedek akge de birinci yedek akge gibi sirket karindan ayrilir. Ancak
ikinci ayrimda dikkate alinacak kar yalnizca sirketin yillik kar1 degil, eger varsa onceki
yildan aktarilan ve hatta serbest yedek akcelerden almip biriken kardir.*6!

Ikinci kanuni yedek akcenin hesaplanmasinda énemli bir husus ise ayrilacak olan
yuzde onluk tutarin tespit edilmesidir. Konuya iligkin iki farkli goriis bulunmaktadir.
Gortislere bagl olarak ayrilacak yedek ak¢e miktar1 degismektedir.

Ik goriise gore; elde edilmis bulunan karin 11°e béliinmesi, ikincisine gore ise;
10’a boliinmesi gerekmektedir. Bu goriis ayrilan yedek akge ile dagitimi kararlastirilan
tutarin orani bire on olmasi gerektigini savunur. Yani birinci ayrim yapildiktan ve pay

sahiplerine birinci kar pay1 dagitimi yapildiktan sonra kalan tutar 11°e bolunerek ikinci

ayrim tutar1 hesaplanmalidir. Ornegin, 11.000 TL kar dagitilacak olmasi durumunda

47 Usluel, Kar Payr, s. 24.

48 Yanli Veliye, Kar Payt, s. 11.

459 Karayal¢in, Muhasebe Hukuku, s. 128; Imregiin, Kdr Pay1, s. 429; Birsel, a.g.e., s. 52.
460 Tekinalp, Bilanco, s. 318.

461 Karayalgin, Muhasebe Hukuku, s. 117; Pulasl, Ser# C. 11, s. 1900.
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dagitilacak olan bu tutar 11°e bdliinecek ve sirket bu tutarin 1.000 tl’sini ikinci kanuni
yedek akge olarak ayiracaktir. Kalan 10.000 TL ise dagitilacaktir. Bdylece ayrilan kanuni
yedek akce dagitilacak kismin onda birine esit olacaktir, 462

Ikinci goriise gore; kanunda kastedilmek istenen dagitilacak kismin ona
bolinmesi ve yilzde onunun kanuni yedek akge olarak ayrilmasi, kalanin ise
dagitilmasidir.*®® Ornegin, 11.000 TL dagitilacak kar bulunmasi halinde dagitilacak
kismin onda biri olan 1.100 TL ikinci kanuni yedek akge olarak ayrilacaktir. Kalan 9.900
tl ise kar olarak dagitilacaktir.

Tartismaya sebep olan TTK m. 519/2-c hikmi “...k&rdan pay alacak kisilere
dagitilacak toplam tutarin yiizde onu...” seklindedir. Burada ifade edilmek istenen
herhangi bir tutarin %10 nun ayrilmasi yerine dagitilacak tutar ile yedek akgeye ayrilacak
olan tutarin birbirine oraninin %10 seklinde olmasidir.*** Yani ayrilan kanuni yedek akge
ile dagitilan karin toplanmasi sonucunda 11 pay bulunmasidir. Ornegin 11.000 TL Kar
dagitilacak olmasi durumunda 10.000 TL dagitilir, 1.000 TL yedek akgeye ayrilir.
Boylece kardan pay alacak kisilere dagitilacak toplan tutarin yiizde onu yedek akge olarak

ayrilmis olur.

2. Sirketin Iktisap Etmis Oldugu Pay Senetleri Icin Ayrilan Yedek Akceler

Sirketin kendi paylarini iktisabi TTK m. 379 ve devaminda diizenlenmis olup
yedek akgeyi ilgilendirmektedir. Cunkit TTK m. 520/1°e gore, sirket kendi paylarini
iktisap etmesi durumunda iktisap degerini karsilayacak miktarda yedek akce ayirmak
zorundadir.

Sirketin kendi paylarini iktisap etmesi halinde yedek akce ayrilmasi esas
sermayenin korunmasini amaglar. Sirket yedek akge ayirarak, iktisap edilen pay
dolayisiyla ortaya c¢ikabilecek agiklar1 kapatabilir ve sermaye ile iktisap edilen pay
arasinda dengeyi saglayabilir.*%®

Kendi paymnin iktisabi i¢in ayrilan yedek akgeler, varligini yalnizca sirketin bu
paylar1 elinde tuttugu siire icin korur. Iktisapla ortaya ¢ikan yedek akgeler, sirketin anilan

paylar1 devretmesi ya da ortadan kaldirmasi halinde ayn1 tutarda ¢ozilebilirler. 468

42 Arslanli Halil, C. IV-V, s. 95; Tekinalp, Bilango, s. 327.

463 Karayalgin, Muhasebe Hukuku, s. 118.

464 Tekinalp, Bilanco, s. 327,328.

465 Usluel, Kar Payr, s. 28.

466 pulasl, Serh C. 11, s. 1901; An, Karahan, Sirketler Hukuku, s. 514.
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Sirketin kendi paylarini iktisab1 i¢in ayrilan yedek akceler yalnizca bu paylar i¢in

ayrilmalari sebebiyle kar dagitiminda kullanilamazlar.*¢’

3. Thtiyari Yedek Akgeler (Sirketin Istegi ile Ayirdigy Yedek Akceler)

Anonim sirketlerde, istege bagh sekilde de yedek akge ayirilmasi miimkiindiir.
Sirketin kanuni bir zorunluluk olmadan kendi istegiyle ayirdigi yedek akgelere ihtiyari
yedek akge denir. ihtiyari yedek akgeler, kanuni yedek akgeler disinda sirket tarafindan

ayrilan tiim yedek akceleri kapsar.*6®

Ihtiyari yedek akge ayrilmasi konusunda sirkete genis bir 6zgiirliik taninmigtir.*®°
Sirket, istedigi oranda ihtiyari yedek akg¢e ayirabilecektir.

Kanun koyucu, istege baglh yedek akgelerin ayrilmasinda bir alt sinir getirmedigi
gibi herhangi bir Gst sinir da getirmemistir. Gerekli gortilmesi halinde yiksek oranlarda
yedek akce ayirabilir. YUksek oranda ayrilan yedek akgeler, pay sahiplerinin elde edecegi
kar payin1 azaltir.

Ihtiyati yedek akcelerde Ust sinir bulunmamasi kétiiniyetli olarak kullanilabilir.
Ihtiyari yedek akgelere sinirlama getirilerek hem pay sahiplerinin hem de sirketin
menfaatine uygun hareket edilebilir.4"

Kar payinin dagitilabilmesi i¢in sirketin kanuni yedek akgeleri ile esas sdzlesmede
Ongoriilmiis bulunan istege baglh yedek akceleri ayirmis olmasi gerekir. (TTK m. 523/1).
O halde esas sozlesmede Ongoriilen ihtiyari yedek akgeler ayrilmadik¢a kar payi
dagitilamaz. Yani esas sozlesme uyarinca ayrilan ihtiyari yedek akgeler kar payimi
azaltir 47!

Ihtiyari yedek akgeler kendi aralarinda, esas sdzlesme geregi ayrilanlar ve genel

kurul karar1 ile ayrilanlar olmak iizere ikiye ayrilir.*’

a. Esas Siozlesme Geregi Ayrilabilen Ihtiyari Yedek Akceler
Sirketin istegi ile ayirabilecegi yedek akgelerden birisi TTK m. 521°de

diizenlenen, esas sozlesme geregi ayrilan ihtiyari yedek akcelerdir. Sirket esas sozlesme

47 Usluel, Kdr Payr, s. 28.

468 Karayalgin, Muhasebe Hukuku, s. 122.

469 Imregiin Oguz, Kar Payi, s. 429.

470 Imregiin Oguz, Anonim Ortakliklar, s. 295.
471 Karayalgin, a.e., s. 122.

472 Tekinalp, Bilango, s. 335.
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geregi ayirdig1 yedek akgelerle mali giiciinii artirir®”® ve pay sahiplerinin elde edecegi kar
payini azaltir.

Ihtiyari yedek akge sirket esas sdzlesmesinde iki farkli sekilde diizenlenebilir. T1ki;
kanuni yedek ak¢e ayirmadaki ylizde besine veya Odenen esas sermayenin ylzde
yirmisine iliskin oranlarin ( TTK m. 519/1) artirilmasidir. Ikincisi ise; esas s6zlesmedeki
diizenleme ile TTK m. 519 disinda farkl1 bir yedek akge ayrilmasidir.

[lk sekilde ayrilan ihtiyari yedek akgeler zorunlu yedek akge halini alir. Zorunluk
esas sozlesmede yapilan degisiklikle ortadan kaldirilabilir.*”* Bu yedek akgeler her ne
kadar esas sozlesme ile diizenlenmis ve esas sozlesme degisikligi ile geri alinabilecek
olsalar da kanuni yedek akce kabul edilirler.*”® Fazlaya iliskin kisim, kaynagini kanun
yerine sirketin esas sozlesmesinden almasina ragmen anonim sirketin yedek akceye
iliskin tasarruflari, kanuni yedek akce hikiumlerine tabi olur. Kanuni yedek akge halini
alan tutarlar, istenildigi gibi harcanamaz ve ¢0ziilemez. Esas sozlesmeyle ayrilan kanuni
yedek akceler, gelip gegici nitelikteki pay sahiplerinin asir1 kar payi isteklerini
sinirlandirilabilir. BOylece hem sirket hem de devamli kar payi sahiplerinin lehine hareket
edilmis olur.4’

Ikinci sekilde ihtiyari yedek akge ayrilmasinda ise genel kurula daha fazla serbesti
taninmustir. Sirket igin yarar saglayici ve menfaatine uygun olmak sartiyla*’’ esas
sozlesmede baskaca yedek akce ayrilmasi 6ngorilebilir. Bu yedek akgenin belirli bir
amaca 6zgilenmesi mimkindiir.*7®

Herhangi bir amaca 6zgiilenmeyen yedek akceler sirket menfaatlerine uygun
olmak ve sirkete yarar saglamak sartlariyla istenilen sekilde ¢oziilebilir ve harcanabilir.
Yedek akgenin belirli bir amaca 6zgulenmesi halinde ise ¢6zilme ve harcanma ancak bu

amaca uygun olarak yapilabilir. 4"

b. Genel Kurul Karariyla Ayrilabilen Istege Bagh Yedek Akceler
Esas sozlesmede diizenlenmeksizin yalnizca genel kurul karariyla yedek akge

ayrilmas1 miimkiindiir. TTK m. 523/2’e gore:

473 Ar1, Karahan, Sirketler Hukuku, s. 515.
474 Tekinalp, Bilanco, s. 338.

475 Karayalgin, Muhasebe Hukuku, s. 122.
476 Tekinalp, Bilanco, s. 340.

477 Tekinalp, a.e., s. 341.

478 Bilgin, a.g.e., s. 159.

47 Tekinalp, Bilango, s. 341.
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o Aktiflerin yeniden saglanabilmesi i¢in gerekmesi

J Biitiin pay sahiplerinin menfaatleri dikkate almmmak kaydiyla sirket
gelisimi ve olabildigi ol¢lide kararli kar payr dagitimi yoniinden hakli goriilmesi
hallerinde genel kurulun aldig: kararla ihtiyari yedek akce ayrilabilir.

Kanun koyucunun genel kurulun alacag: karar ile yedek akce ayirabilmesine
cevaz verdigi haller tahdidi olarak sayilmistir. Kanun koyucu bu sayede hakim pay
sahiplerinin siirekli olarak yedek akg¢e ayirarak diger pay sahiplerinin bu haktan mahrum
birakmalarini engellemek istemistir.*® Fakat TTK m. 523/2 her ne kadar tahdidi bir sayim
icerse de belirtilen durumlar ¢ok genis bir igerige sahiptir. Uygulamada sirketler
kendilerini bu iki durumdan biri igerisinde rahatlikla konumlandirarak istedikleri ihtiyari
yedek akgeyi ayirabilirler.*8t

Genel kurulun, yedek akge ayrilmasina iliskin kararmin gerekg¢elendirilmesi
zorunlu olmamakla birlikte iptal davasi agilmasi halinde gerekcenin mahkemeye
bildirilmesi gerekir.*® Iptal davasinda sirketin sorumlulugu gerekceyi somut delillere
dayandirarak agiklamayi ve ispat etmeyi de icerir.*®3 Genel kurul tarafindan ayrilan yedek
akge, bilirkisiler tarafindan incelenmeden iptal davasi sonuglandirilamaz.48*

Genel kurul kararinda, ilerdeki yillara etkili olacagi agikga belirtilse de, yedek

akgeler yalnizca i¢inde bulunulan dénem igin ayrilabilir. Genel kurulun karariyla ileriki

yillarin kari iizerinde tasarrufta bulunmasi miimkiin degildir. Ornegin; genel kurulun

480 Ar1, Tekinalp, Sirketler Hukuku, s. 517.

481 Tekinalp, Bilanco, s. 343.

482 Tekinalp, a.e., s. 343.

483 “Karin olaganiistii yedek akgeye ayrilmasina iliskin karar genel kurulda gerekcelendirilmemis olsa
bile, yargilama swrasinda davalinin bunu agiklayarak somut deliller ile ispat etmesi gerekmektedir. Ancak,
davali tarafca kar payimin siirekli olarak dagitilmamasini gerektivir durumun ne oldugu somut olarak
aciklanmamustir. Bu durumda, kar payimin dagitilmamasina iligkin alinan genel kurul kararimin yasa,
anasdzlesme ve ozellikle iyiniyet kurallart ile bagdastigint kabul etmek miimkiin degildir.” 11. H.D. T.
25.02.2014, E. 2012/13234, K. 2014/3514 (Kazanct).

44 “Dava, sirket genel kurul kararlarmn iptali istemiyle acilmistir. Iptali istenen genel kurulda, kar
paymin  dagitilmamasina ve yedek akceye ayrimasina karar verilmistir. TTK'min kar payinin
dagitilmamasimin hakly nedenler ile ilgili 469/2. madde hiikmii kosullarinin somut olayda gergeklesip
gerceklesmedigi belirlenmis olup mahkemece bu kosullarin olusup olusmadig iizerinde durulmamis ve
tartistimamistir. Bu kosullarin tespit ve takdiri icin icinde ekonomi alaninda uzmanligi bulunan bir
bilirkisiden de goriis almak gerekmektedir. Oysa, hiikmiin dayandig bilirkisi kurulu raporunda soyut
degerlendirmenin étesinde bir inceleme yapilmadigr agiktir. Bu durumda, mahkemece, sirketler hukuku ve
ekonomi alaninda uzmanlhigr bulunan birer bilirkisinin de igcinde bulundugu ii¢ kisilik baska bir bilirkisi
kurulu olusturularak, TTK'nmin 469/2. madde hiikmiinde yazili hakli nedenlerin somut olayda bulunup
bulunmadigini tartigan, ayrica davaci vekilinin rapora itirazlari iizerinde de durup degerlendirme yapan,
denetime elverigli bir bilirkisi raporu alinmasi sonucuna gére karar verilmesi gerekirken, yetersiz bilirkigi
goriisiine dayall olarak eksik inceleme sonucu yazili sekilde hiikiim tesisi dogru olmamigtir.” 11. H.D. T.
21.04.2005, E. 2004/7121 K. 200574042 (Kazanci).
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2016 yil1 yedek akg¢e ayrimina iliskin almis oldugu karar, sirketin 2020 yilinda elde ettigi
kara uygulanamaz. 2020 yilinin kérina iliskin kararlari, o yil toplanan genel kurul
verebilir. 48

Genel kurul karariyla yedek akge ayrilmasi, uygulamada kar payr dagitimini
kisitlamak amaciyla kullanilan yontemlerden biri haline gelmistir. Her ne kadar kar
edilmis olsa da genel kurul tarafindan alinacak kararla ayrilan yedek akceler sebebiyle
azinhgm kar payr elde etmesini Onleyebilmekte ve azinlik sirketten
uzaklastirabilmektedir. Genel kurul karartyla ayrilan istege bagli yedek akgelerin iyiniyet
kurallarina uygun, kar paymin gereksiz bicimde azaltilmasini1 veya anonim sirkete karsi
olusan giiven ve ilgilin sarsilmasini saglamayacak sekilde olmasi gerekir.*®

Genel kurul karariyla ayrilan ihtiyari yedek akgelerin sirketin mali yapisinin
giiclendirilmesi ve olabildigince istikrarli kar pay1 dagitilabilmesini saglamaya yonelik

olmas1 gerektigi gibi ayirma yapilirken buna uygun davranilmasi gerekir.*’

4. Cahsanlar ve Isciler Lehine Yardim Akcesi

Kanun koyucu, is¢i ve ¢alisanlar yararina yardim orgiitleri kurulmasi amaciyla
TTK m. 522/1°de &zel bir yedek akce hiikmii 6ngdrmiistiir.*8 TTK m. 522/1°e gore, esas
sozlesmede diizenlenmek sartiyla sirket yoneticileri, ¢alisanlar1 ve isgileri i¢in yardim
kuruluslar1 kurulmasi ve siirdiirilmesi i¢in ya da bu amaci tagiyan kamu tiizel kisilerine
verilmek amaciyla yedek ak¢e ayrilmasi miimkiindiir.

Calisanlar ve isciler lehine sirket mal varligindan ayrilan yedek akcelerin ayni
amagctaki bir vakif veya kooperatife verilmek igin ayrilmasi gerekir (TTK m. 522/2).

Kanun hiikkmii yalnizca vakif ve kooperatif ifadelerinde bulunmus olmasina ragmen

485 Tekinalp, Bilanco, s. 344.

486« kar payimin gereksiz bigimde azaltilmast ya da dagitilmamasinin anonim ortakliklara karst giiven
ve ilgiyi sarsabileceginin ve kararin nesnel ( afaki-objektif) iyiniyet kurallarina aykirt olmamast kuralinin
da 6zenle gozetilmesi gerekir.

Bu yaklagimin dogal sonucu olarak kar payr dagitilmasmna iligkin genel kurul kararinin, ortakligin siirekli
gelisimi ve paydaslara diizenli kar payr dagitilmasina iliskin genel kurul kararmin, ortakhigin siirekli
gelisimi ve paydaslara diizenli kar payi dagitimi amacina yonelik olup olmadiginin belirlenmesi ve
gerekirse bu dogrultuda uzman bilirkisilere de inceleme yaptirilarak buna gore degerlendirilmesi gerekir”
11. H.D. T. 14.10.1982, E. 1982/3556, K. 1982/3887 (Kazanci).

487 Atesagaoglu, a.g.e., s. 71.

488 Ar1, Karahan, Sirketler Hukuku, s. 516.
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kurulan 6rgutin hukuki yapisini dernek, hatta ticari sirketlerden herhangi birisi bile
olusturabilir.*®°

Sirket ile calisanlar ve is¢iler lehine yedek akgeler arasindaki iligski ayrilmakla
hem hukuken hem de fiilen ortadan kalkar. Ayrilan yedek akgeler sadece ilgili vakif,
kooperatif veya diger tiizel kisilik tarafindan kullanilabilir. Sirketin bu tutarlar
otofinansman amaciyla kullanmas1 miimkiin degildir.**

Isci veya calisanlar lehine kurulan vakif senedinde, mal varhginin sirkete karst
yalnizca bir alacaktan ibaret olacagi ongoriilebilir. Bu sayede vakif sirketin ayiracagi
yedek akgeler disinda da yardim toplayabilir. Ornegin; ydnetici, ¢alisan veya iscilerden
aidat alinmas1 miimkiindiir. {s iliskisinin sona ermesi durumunda aidat alinan kisilerin
vakif senedine dayali olarak yapilan yedek akce ayrimlardan yararlanamamasi halinde bu
Kisilere en azindan 6dedikleri tutarin kanuni faiziyle geri verilmesi gerekir.( TTK m.
522/3).

Esas s6zlesmede hiikiim bulunmasa bile genel kurul karari ile is¢ilerin yardim
sandiklar1 ve diger yardim orgiitlerinin kurulmasi veya devam ettirilmesi amaciyla ya da
diger yardim ve hayir amaglariyla bilango karindan yedek ak¢e ayrilmast miimkiindiir (
TTK m. 523/3). TTK m. 523/3 diizenlemesi, TTK m. 522°deki ¢alisanlar ve is¢iler igin
ayrilan yardim akgesinden daha genis niteliktedir. TTK m. 523/3°de yalnizca is¢i ve
calisanlarin yardim kuruluglar1 degil diger yardim kuruluglari i¢in de yedek akge
ayrilabilmesinin miimkiin kilinmigtir. Genel kurul, aldig: kararla yardim ve bagis igin
yedek akce ayirabilecektir.*®® TTK m. 523/3 ile ayrilan yedek akgeler, iscileri ve
calisanlar1 6zel bir sekilde sirketin karina katmaktadir; is¢i ve galisanlar dogrudan

dogruya kardan pay alabilecekleri gibi ayrilan yedek akgenin isci ve calisanlarin

giivenlikleri ile sosyal refahlarinin saglanmasi amaciyla kullanilmasi1 da miimkiindiir.*%?

489 Tekinalp, Bilanco, s. 346; Unal Tekinalp, “Is¢i ve Miistahdemler Yararna Yardim Akgeleri ve Yardim
Vakiflar”, Banka ve Ticaret Hukuku Enstitlsi Dergisi, C. IV, S. 3, 1968, s. 421; Karayal¢in, Muhasebe
Hukuku, s. 147,

490 Karayalgin, a.e., s. 123.

41 Tekinalp, Bilanco, s. 363.

492 Tekinalp, Isci ve Miistahdem, s. 420.
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D. YEDEK AKCELERIN KULLANIMI

1. Kanuni Yedek Akcelerin Kullanimi

Kanun koyucu, kanuni yedek akgelerin ayrilmasini diizenledigi ve sinirladigi gibi
kullanilmasini da sinirlamistir. Kanuni yedek akceler, TTK m. 519/3’¢ gore, ¢oziilebilir
ve harcanabilir.

Kanuni yedek akgelerin kullanimi iki farkli durum i¢in ayr1 ayr1 diizenlenmistir.
Bunlar; kanuni yedek akge hesabinin esas sermayenin yarisini agmasi ve asmamasidir.

Kanuni yedek akge hesabinin esas sermayenin yarisini agmadigi durumlarda
kanuni yedek akgeler sadece:

o Zararlarin kapatilmasi

o Islerin iyi gitmedigi donemlerde isletmenin idamesini saglamak, issizligi
onlemek ve sonuglarinin hafifletilmesi amaglartyla kullanilabileceklerdir.*%

Kanuni yedek akgenin esas sermayenin yarisini1 asmadigi sirketlerde anilan haller
disinda harcanmasi miimkiin degildir. Aksi takdirde, yedek akg¢enin kullanilmasina iliskin
genel kurul karari, kanunun emredici hitkkmiine aykirilik sebebiyle butlan yaptirimina
maruz kalir.*%*

Kanun koyucu, TTK m. 519/3 diizenlemesi ile ortaklik alacaklilarin haklarimi
giivence altina almak istemenin yaninda bir mal varlig1 degeri olarak kanuni yedek
akcelerin esas sermayenin yarisina kadar olan kismi da giivence altina almak istemistir.
Sirketin anilan kanuni yedek akgeler Uzerinde serbestge tasarruf etmesi ya da kar pay1
dagitiminda kullanmasi bu sebeplerle miimkiin degildir.**®

HAAS’lerde yedek akgelerin ¢ozlilmesi ve harcanmasi TTK’ya benzemektedir.
Fakat SPK emisyon primine iligskin olarak 6zel hikiim i¢ermektedir. SPK’nin 30.04.1997
tarith ve 13/626 sayili karar1 uyarinca “TTK md. 466 f.2/1hiikmii uyarinca emisyon
primlerinden elde edilen kazang, kanuni yedek ak¢enin olaganiistii kaynaklar: arasinda
sayumistir. TTK md. 466/3 hiikmii uyarinca, kanuni yedek akge ve esas sozlesmede yer
alan esas sermaye rakaminin yarisini gegmedikge, belirtilen amaglar disinda hi¢bir husus

icin kullanilamaz. Ancak emisyon primlerinin sermayeye doniismesi ve bedelsiz hisse

senedlerini karsilik teskil etmesi halinde, misyon priminin sermaye sifatini alarak sirket

498 Karayalgin, Muhasebe Hukuku, s. 119.

4%4 Moroglu, Esas Sermaye, s. 218.

495 Aydin Alihan ©> Kanuni Yedek Akgelerin Tamaminin I¢ Kaynaklardan Esas Sermaye Arttirrminda
Kullanilmasi1”, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Dergisi, C. XXX Say1:2, Ankara, 2014, s. 83,84.
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biinyesinde ve malvarliklar: arasinda kalmas: nedeniyle, sirket malvarliginin
azalmamasi, sermayeye doniismeden onceki miktar ve seviyesini aynen muhafaza etmesi
hususlart dikkate alinarak, emisyon primlerinin, mevcut ortaklara bedelsiz hisse senedi
karsilig teskil edecek sekilde sermayeye ilave edilecegine karar vermistir. ”*%

TTK, esas sermayenin yarisini agmayan zorunlu kanuni yedek akgelerin
harcanmasinda amagsal sartlar getirse de, yedek akgenin yatirim yerine iliskin hiikiim
ongoérmemistir. Yani sirket amacina uygun olmak sartiyla yedek akceyi harcayacagi yeri
kendisi belirleyebilir.**” O halde sirket kullamm amaci bakimindan yedek akgeyi
belirtilen amaglara uygun kullanabilecek olmakla birlikte tutarin amaca uygun herhangi
bir yatirimda kullanilmas1 mumkandur.

Genel kurul tarafindan alinan amacina uygun kanuni yedek akce ¢6ziim karari ile
bu yedek akgeler ¢cozulir ve harcanabilecek hale gelir. Harcama igin genel kurul karari
gerekli oldugu gibi tek basina yeterlidir. Yedek akgenin harcanmasi i¢in kanunda bagka
bir sart ongoriilmemistir.*%

Kanuni yedek akgenin esas sermayenin yarisini agmast halinde fazlaya iliskin
kisim serbestee kullanilabilir. Odenen esas sermayenin yarisina kadar olan kanuni yedek
akce tutar1 ise anonim sirket, personel, pay sahipleri ve ti¢ilincii kisiler icin teskil ettigi
garanti vasfin1 devam ettirir.*%®

Genel kurul, kanuni yedek akgenin ddenmis esas sermayenin yarisini agmayan
kismint TTK m. 519/3’e¢ bagh olarak harcayabilecek olup, 6denmis esas sermayenin
yarisin1 asan fazlalik kisim icin ise herhangi bir siirlama olmaksizin yalnizca alinan
genel kurul karar ile serbest yedek akgeye déniistiirlip harcayabilecektir.>%

Kanuni yedek akgenin kullaniminda dikkat edilmesi gerekli bir diger husus ise;
siradir. Kanuni yedek akgeler, sirket ve ti¢iincii kisiler i¢in giivence fonksiyonuna sahip
olup kullanim siralar1 belirlidir ve diger yollar tuketilmeden kullanilmalari miimkiin
degildir. Ornegin; yilsonunda zararinin kapatilmas1 amaciyla dogrudan kanuni yedek

akceler kullamlamaz. Ilk olarak, sirket serbest yedek akgelerini kullanarak zarari

kapatmaya ¢aligmalidir. Daha sonra zarar karsilanamiyorsa kanuni yedek akgeyi amacina

4% SPK Haftalik Biilten 1997/18 (28.4.1997-2.5.1997)

497 Onceki dénemlere yonelik olarak sirketin yedek akgelerini devlet tahviline yatima zorunluluguna iliskin
olarak bknz.Yasar Karayal¢in,”Mecburi Kanuni Yedek Akgeler ve Kullanilmasi”, Banka ve Ticaret
Hukuku Enstittst Dergisi, C.1V, S.3, 1968, s. 407-419.

4% Aydm, a.g.e., s. 84,85.

499 Karayalgin, Muhasebe Hukuku, s. 119.

50 Aydin, a.g.e., s. 82.
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uygun c¢ozilebilir. Aksi takdirde genel kurulun diger olanaklar kullanilmadan kanuni

yedek akgelerin kullanilmasina yonelik karar almas iptale tabidir.>%

2. Thtiyari Yedek Akcelerin Kullanilmasi

Ihtiyari yedek akgelerin kullanilmasi, herhangi bir amaca bagl olarak ya da
amagsiz olarak ayrilmalarina gore farklilik gosterir.

Belirli bir amaca bagl olmaksizin ayrilan yedek akge tzerinde sirket tarafindan
serbestce tasarrufta bulunulabilir. Sirket yedek akceyi sirket yararina uygun olmak
sartiyla istedigi gibi harcayabilir.>> Amagla bagl olmayan yedek akgenin ¢dziilmesinde
sitket yarar1 olabildigince genis yorumlanmalidir. Sirket yarart kavrami
degerlendirilirken sirketin yasamasi ve gelismesi icin gerekli olan ¢ikarlar yaninda pay
sahiplerinin birlikte menfaatlerinin de dikkate alinmas1 gerekir.>%®

Bir amaca bagl olarak ayrilan ihtiyari yedek akceler ise yalnizca bu amaca uygun
sekilde harcanabilir. Yedek akgelerin maksat hitkmiinde belirtilenden farkli bir amag ile
kullanilmas1 halinde alinan karar, sartlar uyarinca yok hiikmiinde olabilecegi gibi iptale
tabi de olabilir.>%

Is¢ci ve caliganlar lehine ayrilan yedek akgelerin harcanmasi diger yedek
akcelerden farkhidir. Is¢i ve calisanlar lehine ayrilan yedek akgeleri harcama yetkisi sirket
yerine, yedek akgenin devredildigi vakif veya ayni amagli herhangi bir diger tiizel
kisidedir.>®

1. IMTIYAZLI PAYLAR

Anonim sirketlere iligkin tiim hiikiim ve kurumlar ya pay iizerine insa edilmis ya
da pay kavramu ile sekillenmistir. % Sirkete bagli hak ve borglar da paya bagl olarak
ortaya cikar. Sahibine sagladig1 pay sahipligi sifat1 ile pay, kendisinden dogan hak ve
bor¢larin da kaynag statiistindedir.>®” Paylar, degeri veya sirkete yapilan ddemenin

miktar1 boyutunda ortaklara bazi haklar saglarlar.>%

501 Karayalgm, Muhasebe Hukuku, s. 119,120.

502 Bilgin, a.g.e., s. 162.

503 Bossard, s. 167; Naklen; Tekinalp,Bilango, s. 407.

504 Tekinalp, Bilanco, s. 409.

505 Karayalgm, Muhasebe Hukuku, s. 123.

56 Tekinalp, Poroy, Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, s. 545.
507 pulasly, Serh C. 11, s. 1272.

508 Y1ldiz, Egit Islem likesi, s. 70.
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TTK m. 478’e gore bazi paylara imtiyaz taninmas1 mimkindur. Taninan imtiyaz
“kar payi, tasfiye payi, riichan ve oy hakk: gibi haklarda, paya tanminan iistiin bir hak veya
kanunda ongériilmemis yeni bir pay sahipligi hakkidwr” (TTK m. 478/2). Saglanan
imtiyaz ile ortaklar, adi paylara kiyasla bazi haklardan daha fazla yararlanma imkéanina
kavusur.>®

MTTK m. 478/2°de sayilan imtiyazlar “gibi haklarda” ifadesinden anlasilacagi
gibi tadidi niteliktedir. Paylara, kanunda sayilanlar disinda mal varliksal imtiyaz
saglanabilir.”'® Bunun tek istisnasi olan oyda imtiyaz ise ayr1 bir rejime tabidir.”'! Genel
kurula katilma, oneride bulunma, dava agma, inceleme, bilgi alma ve denetleme gibi
haklarda ise paya imtiyaz saglanamaz.>!2

Imtiyazin saglandig1 paylara imtiyazli paylar denir. Imtiyaz saglanmasiyla paylar
arasi esitlik ortadan kalkar. Fakat esitligin imtiyazli paylar ile bozulmasi, esitlik ilkesinin
ihlali anlamima gelmez.%*® Ciinkii paya taninan imtiyaz, haklardan sermayeye katilim
oraninda yararlanilacagint 6ngdéren “oramsallik ilkesi” ‘nin istisnasidir. Taninan
imtiyazla ortak oransallik ilkesinden uzaklagir.>

SerPK’da da imtiyaza iligskin bazi hiikiimler 6ngoriilmiistir. HAAS lerde, paya
imtiyaz taninmasi veya mevcut imtiyazin kapsam yahut konusunun degistirilmesi,
sirketin dnemli nitelikteki islemlerinden sayilmistir (SerPK m. 23/1-¢). Sirket biinyesinde
paylara saglanan tiim imtiyazlarin seffaf ve anlasilir sekilde kamuya duyurulmalari geregi
de HAAS’lerde imtiyaza iligkin diger bir diizenlemedir (SerPK m. 28/1).

Ticari hayat, sirket faaliyetlerinin zorunlu kildig: haller, normal piyasa etkisi ve
sartlar1 dolayisiyla yasanan haller istisna olmak (izere; hukuka ve kanuna uygun sekilde
hazirlanan finansal tablolara gore bes yil boyunca iist iiste zarar eden HAAS lerde pay
sahiplerine oy hakki ve yonetim kurulunda temsile yonelik taninan imtiyazlar SPK karari

ile ortadan kaldirilabilir ( SerPK m. 28/2). Imtiyazli paylarin kamu kurum ya da

kuruluslarina ait olmasi ise SerPK m. 28/2’nin istisnasini olusturur.

509 TTK m. 478/2 Kanun Gerekgesi.; Akbulak, a.e., s. 75.

510 Karahan, Anonim Ortakliklarda Imtiyazli Paylar ve Imtiyazin Korunmasi, Konya, Kazanci, 1991, s. 53.
SILTTK m. 478/2 Kanun Gerekgesi.

512 Tekinalp,Poroy, Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, s. 564,565.

S13Giiney Necla Akdag,” Anonim Sirketlerde Esitlik Tlkesi”, Gazi Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C.
XVIII, S.3-4, 2014, s. 123. Tekinalp,Poroy, Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, s. 562.

514 pylasls, Serh C. 11, 5. 1289.
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A. KARDA iIMTIYAZLI PAYLAR

TTK 478/2°’da dogrudan ve ilk sayilan ve sahibine kar dagitiminda istiinliik

saglayan paylar karda imtiyazlidir. Kérdan yararlanmada genel olarak paylar ayni

kurallara tabidir. Ancak kara yonelik olarak taninmis imtiyazlar bu durumun istisnasi

olusturmaktadir.>®®

Paylara iliskin olarak karda imtiyaz taninmak istemesi veya payda imtiyazli pay

ihrac edilmek istenmesinin iki ana sebebi bulunur:

Sirket Kurucularmin Miikafatlandiriimak Istenmesi: Sirket kurulusunda
sirketin kurucu ortaklari, diger ortaklar gibi sirkete sermaye saglamanin
yaninda sirketin kurulmasi i¢in ayrica emek ve gayret gostermislerdir. Bu
sebeple bazi sirketler kurucu ortaklarina gostermis olduklar1 gayretin bir
nebze de olsa karsilig1 olarak karda imtiyaz tanryabilir.>!®

Tesvik Edici Olmak; Sirket biiyiik bir yatirim yapmak, gelecekte piyasaya
hakim olmak, piyasa igerisinde diistiigii durumdan kurtulmak, kendisini
yenilemek veya caga ayak uydurmak gibi farkli sebeplerle mali kaynaklara
ithtiyag duyabilir. Bu noktada sirket farkli yollarla kendisine finansman
saglamak isteyebilir. Sirket saglayacagi 0zel yararlar ile kolay bir sekilde
finansman saglayabilir. Payda imtiyaz saglanmasi o&zellikle yeni
yatirimcilar i¢in fazlasiyla caziptir. Sirkete yeni katilan ortak daha diisiik
sermaye ile diger ortaklardan daha fazla kara katilacag: bir yatirima sahip

olacag yatirima ilgi gostererek sirkete finansman saglar.%’

B. KARDA iMTiYAZ SEKILLERI

Paylara karda saglanacak imtiyazlar gesitlilik gosterir. Kanunda herhangi bir

siirlama bulunmamasina ragmen uygulamada karda imtiyaz dort temel sekilde saglanir.

Uygulamada siklikla karsilasilan karda imtiyaz yontemlerinden ilki, k&rdan daha

fazla yararlanmaya yonelik imtiyazdir.5!® Saglanan imtiyazla paym sahibi, diger adi

paylara kiyasla kardan daha yiilksek oranda yararlanir.®'® Ancak bu imtiyazin birinci kar

pay1 hakkini kapsayip kapsamadig tartismalidir.

515 Bozgeyik, Karahan, Sirketler Hukuku, s. 642.

516 Karahan, Imtiyazl Pay, s. 58

517 Karahan, a.e., s.59.

518 Tekinalp, Ortakliklar Hukuku 1, . 569.

519 11. HD. T. 07.10.1993, E. 983/2577 K. 1983/4119 ( Kazanc1)
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Bir goriise gore, kar payindan daha fazla yararlanilmasini saglayan imtiyaz, tiim
pay sahiplerine birinci kar pay1 6dendikten sonra kullanilabilir. Yani kdrdan daha fazla
yararlanmaya yoOnelik imtiyaz birinci kar pay1 dagitimi icermez. Karda imtiyazin etkisi
birinci kar pay1 dendikten sonra ortaya ¢ikar.5%°

Karsit goriise gore ise TTK’da belirtilen yiizde bes, kar pay1 6denmesine iliskin
asgari bir tutar belirtmez. Sirketin tiim ortaklarina kar payr dagitma zorunlulugu
bulunmamaktadir.>?* Bu sebeple kar payindan daha fazla yararlanmak i¢in saglanan karda
imtiyaz, birinci kar pay1 dagitiminda da uygulanir.®??

TTK’da birinci kar dagitimi i¢in belirlenen yiizde beslik tutar, dagitilmasi zorunlu
asgari bir kar pay1 oranin1 temsil etmez. Bu sebeple kardan daha fazla yararlanmay1
ongoren imtiyazin birinci kar paym da icine alacak sekilde degerlendirilmesi ve kar
payinin buna gore dagitilmasi gerekir.

HAAS’lerde kardan daha fazla yararlanmaya yonelik imtiyazin taninmasi halinde
ise mesele SerPK m. 19/3’e gore degerlendirilmelidir. Anilan sirketlerde kanun koyucu
kar pay1 dagitiminda ihrag¢ ve iktisap tarihleri dikkate alinmaksizin kar payimin esit bir
sekilde dagitilmasini ongormiistiir. KP Teblig m. 5/1 uyarinca “Ortakliklarda kar payt,
dagitim tarihi itibariyla mevcut paylarin tiimiine, bunlara ihrag¢ ve iktisap tarihleri
dikkate alinmaksizin paylari oraminda esit olarak dagitilir. Kar payr imtiyazina iliskin
haklar saklidir.”. Yani SerPK’da tiim kar payr dagitimlar1 imtiyazli paylar dikkate
alinarak yapilmalidir.®?

SPK tarafindan yayinlanan Kar Pay1 Dagitim Tablosu ise, karda imtiyazin birinci
kar pay1 sonrasi ikinci kar payr dagitiminda uygulanmasi gerektigini Ongormiistiir.
Taraflarin esas sozlesmelerinde imtiyazdan ne sekilde yararlanilacagini belirtmeleri de
mimkinddr. Bu durumda mesele, sirket esas sozlesmesindeki diizenlemeye gore
cozlur.52*

Uygulamada kara iliskin olarak saglanan ikinci imtiyaz ise kar payimdan oncelikli

olarak yararlanmadir.5%® Imtiyaz sahibi paylar, kirdan diger adi paylara kiyasla daha 6nce

520 Erem, Kar Tevzi., s. 192, Bilgin, a.g.e., s. 136; Birsel, Kdr Kavramu, s. 144.

521 Tekinalp, Bilancgo, s. 314.

522 Arslanl, A.5. IV-V, s. 93; Tekinalp, Bilanco, s. 319,320; Karahan, Imtiyazli paylar, s. 64; Canézi, a.g.e.,
s. 127.

52 Canozi, a.g.e., s. 127.

524 Karacan/Erisir Karacan, Kar Dagitimi, S. 233.

525 Tekinalp,Poroy,Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, s. 569; Pulasli, Serh C. 11, s. 1301, Karahan, Imtiyazli
Paylar, s. 65.
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yararlanir. Bu imtiyazin saglandig sirketlerde adi pay sahipleri kar payini daha gec elde
eder. Sonug olarak, karda imtiyazli pay sahipleri de adi pay sahipleri de kar paylarina
kavusmus olur. Sirketin herkesi tatmin edecek miktarda kar elde edememesi halinde ise,
yeterli kar elde edemeyen sirketlerde ilk olarak imtiyazli pay sahipleri kara elde eder.
Eger geriye dagitilacak kar kalirsa, adi pay sahipleri kir paylarmna kalan miktar5%
tizerinden katilir.>?” HAAS lerde ise ratio legis ve halka acik anonim sirketlerin kendi
nitelikleri dolayisiyla kar paymdan 6ncelikli yararlanmaya yénelik imtiyaz taninamaz.®?

Kara yonelik Gictincti temel imtiyaz ise tekrar istirak hakki taninmas1®?® ya da diger
bir sdyleyisle arta kalanin 6denmesidir.>*° Bu yontem imtiyazli pay sahibinin kar pay1
dagitildiktan sonra da belirli tutarlar alabilmesi esasina dayanir. Ortak, yillik kar adi pay
sahiplerine, imtiyazli pay sahiplerine ve kara katilan diger kimselere belirli ylzdelerle
dagitildiktan sonra kalan tutara sahip olur.®®! Tekrar istirak hakki, genellikle kardan
oncelikle yararlanmanin yaninda ek imtiyaz olarak taninmaktadir. Boylece imtiyazli pay
sahibi ilk olarak kardan oncelikli olarak yararlanir, adi paylarla beraber kardan pay alir
ve en son kalan tutara katilir.>%?

Kéra katilmada taninan dordiincii imtiyaz kar payinin birikir nitelikte olmasidir.
Bu karda imtiyaz sekli 6zellikle uzun siireler kar dagitamayacak nitelikteki, yeni
kurulmus veya 1slah edilen sirketlerde uygulanir. Uzun siire kar pay1 dagitamayacagi
anlagilan bir sirkete yatirimeilarin ilgi gostermesi pek olasi degilken birikir nitelikte kar
pay1 ile sirket paylarina talep artirilabilecektir.®®® Elde edilen kar miktarmin sirket
sozlesmesinde belirlenen kar pay1 miktarini karsilamaya yetmemesi halinde imtiyazli pay

sahibinin kar haklari birikir. Imtiyazl1 paym sahibi daha sonraki yil veya yillarda sirket

kar elde ettiginde, ge¢mis yila veya yillara iligkin tutarin kendisine 6denmesini talep

526 Kardan oncelikle yararlanma hakkina yonelik bu imtiyaz kirdan fazla yararlanma hakkma yénelik
imtiyazla %5’lik birinci kar payinin niteligi noktasinda meselesel olarak benzesmektedir. Ciinkii kar pay1
dagitiminda daha once belirtilis oldugu iizere yiizde bes oraninda birinci kar pay1 oraninin zorunlu bir asgari
siir olarak kabul edilmesi durumunda herkesi tatmin etmeyecek miktarda kisitli kar elde edilmis olmast
durumunda kardan oncelikle yararlanma hakkinin bir 6nemi kalmayacaktir. Bu kapsamda kéardan 6ncelikle
yararlanma hakki ancak digerlerine oranla kisa bir siire dnce kar payma kavusma noktasinda bir 6nem arz
edebilecektir. Kardan oncelikle yararlanma hakki ylizde beslik oranin asgari bir kér pay1 dagitim tutari
degil, yedek akcenin hesaplanmasinda bir anahtar oldugunu kabul eden goriis kapsaminda asil 6nemini
gOsterebilecektir.

527 Karahan, Imtiyazli Pay, s. 65,66.

528 Tekinalp,Poroy, Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, s. 570.

529 Karahan, Imtiyazli Pay, s. 67.

530 Tekinalp,Poroy,Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, s. 569.

%31 Tekinalp, Poroy, Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, s. 569.

5382 Karahan, Imtiyazli Paylar, s. 67.

533 Karahan, Imtiyazli Paylar, s. 70.
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edebilir. Esas sozlesmede biriken nitelikte imtiyazli kar paylarmin hangi sira ile
Odenecegi hususunda diizenleme bulunmamasi durumunda; 6demeler, mevcut bulunan
yila ait kar paymnin 6denmesi daha sonra en eski yildan baglanarak sirayla giiniimiize
gelinmesi seklinde gerceklestirilir.>3*

Kar payma birikir nitelikte tanman imtiyazin siiresiz olmas1 genel kuralidir.5®®
Fakat istenirse ge¢mise yonelik siireye sinir getirilmesi de miimkiindiir. Ornegin sirketin
yalnizca ge¢mis bes yila ait kar paylarmin 6denecegi seklinde bir sinirlama getirilebilir.
Sinirlamanin gegerli olabilmesi igin esas sozlesmede diizenlenmesi gerekir.>*® Esas
sozlesmede higcbir diizenleme bulunmamasi halinde genel kural dikkate alinarak bu
imtiyaz slresiz uygulanacaktir.

Kar payinda imtiyazlarin paya tek basina birer ana tip olarak saglanmasi miimkin
olabilecegi gibi birlikte saglanmalar1 da mimkindur. Kanun koyucu kéarda saglanacak
olan imtiyazlarin sekillerine iliskin olarak smirlama getirmedigi igin tercih hakki
tamamen sirketindir.>®

Imtiyazin ~ uygulanabilmesi icin  agiklanan yilsonu  “sonu¢  agiklama
bilancosu’nun kurallara ve ilkelere uygun sekilde diizenlenmesi gerekir. Saglanan
imtiyaz, karm hesaplanmasinda imtiyaz sahibine adi pay sahiplerinden farkli yontemlerin
kullanilmasini saglayacak nitelikte olmamasi gerekir. Kérda imtiyaz yalnizca sirketin kar

ettigi yillarda uygulanabilir.>®

IV. PAY SAHIBIi DISINDA KARA KATILACAK KiSiLER
A. INTIiFA SENEDI SAHIPLERI

1. Genel Olarak Intifa Senetleri
Pay sahipligi haklarma muhatap olmanin kosulu, paya sahip olmaktir. intifa

senedi ile sirkete ortak olmaktan dogan ve pay sahibine 6zgii olan yonetime katilma hakki

534 Pylash, Serh C. 11, s. 1301.

535 Arslanliya gore ise kar payma yonelik olarak tanman imtiyazlarm biitiin yillara etki edecek sekilde
saglanmast miimkiin degildir. Aksi takdirde saglanmis olan imtiyaz diger pay sahiplerinin kar pay1 hakkina
miidahale edecek olup hukuka aykiri olacaktir. Bu sebeple bu imtiyazin gegmise yonelik siire sinirsiz olarak
uygulanmasi miimkiin degildir bkz. Arslanl, A4.S. C. IV-V, s. 138, dp. 43.

53 Karahan, /mtiyazli Paylar, s. 70.

587 Karahan, Imtiyazli Paylar, s. 72.

5% Tekinalp,Poroy, Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, s. 570.

105



disinda, kara katilma, tasfiye artigindan yararlanma, sirket yeni paylarindan alma ve sirket
ortakliginin sagladigi bir¢ok farkli imkandan yararlanmak mimkundr.

Intifa hakk, kisi ile sirket arasinda yapilan kendine &zgii bir sézlesme ile saglanir.
Intifa hakkini temsil etmek iizere kiymetli evrak niteligindeki intifa senedi cikarilir.>®
Intifa senedi ¢ikarilmasi igin, sirket paylarinin senede baglanmasi zorunlulugu
bulunmamaktadir.>*

Intifa hakki senetten 6nce var olsa da &nemli olan hakkin kiymetli evrak
niteliginde olan senede baglanmasidir. TTK m. 502 ve m. 503 hiikiimleri intifa hakki
yerine “intifa senedi” ifadesi kullanilmistir. Intifa senedine bagl haklar ile MK m. 794
ve devaminda diizenlenen intifa hakkinin karistirilmamasi amaciyla; TTK “intifa senedi”
terimini kullanmaya 6zen gostermistir. Diger intifa haklarindan ayrilmasi sebebiyle
ifadenin “intifa senedi” seklinde kullanilmasi yerinde olmustur.>*!

Intifa senetleri, paya benzer sekilde sermayenin belirli bir oranmi temsil
etmedikleri icin nominal degere sahip degildirler.>*?

Intifa senedinin cikarilabilmesi igin sirketin esas sozlesmesinde bu yonde bir
duzenlemenin bulunmasi ve genel kurulun da intifa senedi ¢ikarilacagina iligskin karar
almas1 gerekir. Esas sozlesmede hiikim bulunmadan genel kurulun, kendiliginden intifa
senedi ¢ikarilmasina karar vermesi miimkiin degildir. Fakat genel kurul esas s6zlesmeyi
degistirerek, intifa senedi ¢ikartilmasina karar verebilir.>*3

intifa senetleri sadece “bedeli kanuna uygun olarak yok edilen paylarin sahipleri,
alacaklilar veya bunlara benzer bir sebeple bir sekilde sirketle ilgili olanlar lehine”
c¢ikarilabilir (TTK m. 502/1). Cikarilan intifa senetlerine TTK m. 348, yani kurucu intifa
senetlerine iligkin hiikiimler uygulanir.

Intifa senedi, sahibine net kara ya da tasfiye sonucunda kalacak olan tutara katilma

hakki taninabilecegi gibi yeni ¢ikacak paylari alma yOnlinde haklar taninmasi da

539 Teoman Omer, Anonim Ortakliklarda Intifa Senetleri, Istanbul Universitesi Kitap Evi, Istanbul , 1978,
,S. 92,93

540 Aydin Alber Yiice, “Anonim ve Limited Sirketlerde Pay Sahiplerinin Sirkete Borglanma Yasag:”,
Regesta,, C. 2, S. 2, 2012, s. 66.

51 Kendigelen Abuzer, “Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisinda Intifa Senetleri”, Banka ve Ticaret Hukuku
Dergisi, C. XXV, s. 2, 2009, s. 58,59.

52 Imregiin Oguz,,” Anonim Ortakliklarda Kurucu Senetleri”, [TUHFM Dogumunun 100. Yilinda Atatiirk’e
Armagan, C. 45 Sa:1-4, s. 477,478.

543 Eris, Serh C. 111, s. 2999,
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mimkindir. Fakat saglanacak menfaatin kar payma yonelik olmasi halinde bunun
mutlak sekilde sirket esas sdzlesmesinde ifade edilmesi gerekir.>**

Intifa senedi, sahibine kanunda sayilan tiim haklar birlikte saglayabilecegi gibi
haklardan yalnizca birini veya birkagini da saglayabilir.>*®

Sahibine ¢esitli haklardan yararlanma imkani saglayacak olan intifa senetleri,
kurucu intifa senetleri olsa dahi ancak emre veya hamiline yazili olarak
cikarilabileceklerdir(TTK m. 502/2).

Intifa senetleri kendi aralarinda kurucu intifa senetleri, katilma intifa senetleri ve

adi intifa senetleri olmak iizere ii¢ ana sinifa ayrilir.

2. Kurucu Intifa Senetleri
Intifa senetlerinin 6zel bir tiiriinii olusturan kurucu intifa senetleri “Kurucu
Menfaatleri”” bashkli TTK m. 348/1°de ayrica diizenlenmistir. Hikme uygun olarak ilk

once kuruculardan bahsedilecek, kurucu intifa senetleri ise daha sonra agiklanacaktir.

a. Kurucular

Kanun koyucu TTK’da kuruculari iki gruba ayrrmustir. ilk grup TTK m. 337/1°de
“Pay taahhiit edip esas sozlesmeyi imzalayan gercek ve tiizel kisiler” olarak
tanimlanmustir.>*

ikinci grup TTK m. 337/1°de anilan islemi kurucunun kendi disinda baska bir kisi
hesabina yapmasi halinde sorumluluk, bu iigiincii kisiye de yiiklenmistir. Uciincii kisi,
kendi hesabina islem yapan kimsenin bildigi veya bilmesi gerektigi hususlardan
sorumludur (TTK m. 337/2). Adina islem yapilan kisi ile temsilci esit durumda kabul
edilerek, sorumlulukta 6zdeslik ilkesi kabul edilmistir.>*’

Birlesme, boliinme ve tiir degistirme gibi yap1 degisiklikleri durumunda
kuruculara iliskin hiikiimlerin uygulanip uygulanamayacagi durumu TTK’da ¢ézlime

kavusturulmamustir. Kanun koyucu bu meselenin ¢oziimiinii dgretiye birakmustir.>*8

54 Usluel, Kér Payr, s. 122.

55 Imregiin, Oguz, Kurucu Intifa Senetleri, s. 480.

546 Kanun koyucu kurucuyu tanimlarken pay kavramini kullanmis olmakla beraber kurulusta sirkete “pay”
taahhiit edilmez. Kurulusta taahhiit edilen sey sermayedir. Bu sebeple TTK m. 337/1 ifadesi ¢ok da isabetli
degildir bkz. Ali Pasli, Yeni Tiirk Ticaret Kanunu Anonim Ortaklik Hiikiimlerinin Tanitilmas: (II) YTK
Kitap 2 — Kisim 4- Boliim 1 “Kurulusa Iliskin Sisteme Y&nelik Temel Degisiklikler ve Kurulus islemleri”,
Banka ve Ticaret Hukuku Dergisi, , C. XXVIII, S. 2, 2012, s. 156, dn. 40.

%47 TTK m. 337/2 Kanun Gerekgesi.

58 TTK m. 337/1 Kanun Gerekgesi.
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Ogretide goriisler ise yeniden yapilandirma islemlerinde kuruculara iliskin TTK m. 337

hiikmiiniin uygulanabilecegi yoniindedir.5*°

b. Genel Olarak Kurucu Intifa Senetleri

Anonim sirketlerde kuruculara, kurulus asamasinda gostermis olduklar1 emek
veya sermaye olarak sirkete koymus olduklar1 mal ile haklarin asil degerlerinin kurulus
asamasinda belirlenememesi gibi sebeplerle esas sozlesmede bazi hak ve cikarlar
saglanmas1 mimkiin degildir.>®® Bunun yerine TTK 348°de 6zel bir sekilde diizenlenen
kurucu intifa senedi verilebilir.>>

Kurucu intifa senetleri, sirket ile sahibi arasinda diizenlenen kendine has bir
sozlesmedir.>®? Sozlesmeyle saglanan haklarin sirket tarafindan tek tarafli olarak
kaldirilmasi ya da kisitlanmasi miimkiin olmayip, senet sahiplerinin oybirligiyle izin
vermesi gerekir.>? Fakat sirket esas sézlesmesinde hiikiim bulunmasi veya kurucu intifa
senedi sahipleri veya olusturduklart Kurul tarafindan oybirligiyle onaylanan esas
sozlesme degisikligi ile sonradan, genel kurul karariyla kurucu intifa senetlerinin tek
tarafl1 olarak kisitlanabilmesi ya da kaldirilabilmesi saglanabilir.>>*

eTTK m 402/2’da kurucu intifa senetlerinin ihraci, sirketin ilk esas s6zlesmesinde
diizenlenme kosuluna tabi idi. i1k esas sozlesmede hiikiim bulunmaksizin kurucu intifa
senedi ihract miimkiin degildi. TTK da ise bu sekilde bir zorunluluga iliskin acik hiikiim
bulunmamaktadir. TTK m. 502 gerek¢esinde, eTTK m. 402 ifadesinin tekrar edildigi ve
yalnizca hisse senetlerinin emre ve hamiline yazilabilme imkanmin agik¢a hiikme
bagland11®® belirtilmistir. Kanun gerekgesinden, eTTK m. 402 hikminin TTK’da
korundugu ve aynen devam ettirildigi izlemi olusmaktadir.>>® Fakat kurucu intifa
senetleri 0zel bir sekilde TTK m. 348’de 0zel olarak diizenlenmesi ve TTK m. 502°de
kuruculardan ayr1 sekilde bahsedilmemesi sebebiyle ilk esas sozlesmede bulunmasa bile
daha sonra yapilacak bir esas sozlesme degisikligiyle kurucu intifa senedi ihraci

mimkunddr. Boylece kurulus islemlerinin gergeklestirildigi yogun donemde konunun

59 Pash Ali, Kurulugs Islemleri 11, s. 157; Usluel, Kdr Pay1, 5.123.
550 Pylasly, Serh C 11, s. 1719.

551 Moroglu, Kurucu Intifa, s. 319; Pulasly, Serh C 11, s. 1719.

552 Teoman, Intifa Senetleri, s. 92.

553 Pulasly, Serh C. II, s. 1720, Moroglu, Kurucu Intifa, $.353.

554 Moroglu, Kurucu Intifa, s. 323.

%5 TTK m. 502 Kanun Gerekgesi .

556 Kendigelen, Intifa Senetleri, s. 68.
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esas soOzlesmede diizenlenmesinin unutulmasi veya meselenin ihmali halinde dahi
sonradan kurucu intifa senedi diizenlenmesi saglanarak kurucu menfaatleri korunmus
olur.>’

Dikkatte alinmasi gereken bir husus ise, sermaye taahhidl yoluyla sermaye
artirrminda kurucu intifa senedi ihracinin yapilip yapilamayacagidir. Genel kurulun yeni
paylar ¢ikararak esas sermaye artirma yoluna gitmesi halinde anonim sirketin kurulusuna
iliskin hiikiimler uygulama alan1 bulur.>®® Fakat sermaye taahhiidii ile sermaye artirimi
konusunu diizenleyen TTK m. 459°de kurulusa iliskin tiim hiikiimlerin degil yalnizca;
TTK’nin nakdi sermaye taahhiidiine iliskin m.341 hiikmiine, ayni sermaye konulmasina
iliskin m. 342 ile 343 hikumlerine, bedellerin 6denmesiyle iligkili olan m.344 ile m. 345
hikumlerine, halka arz edilecek paylara iliskin m. 346 hiikmlne ve son olarak ihrag¢
edilecek primli paylara iliskin m. 347 hikmlne atifta bulunmustur. Kurucu
menfaatlerinin diizenlendigi TTK m. 348’¢ yOnelik bir atif ise bulunmamaktadir. Bu
sebeple sermaye artirimi durumunda sirket tarafindan c¢ikarilacak yeni paylarin
sahiplerine, kurucu intifa senedi diizenlenmesi miumkin olmaz.>® Ayrica sermaye
artirimi, her ne kadar kurulusa yonelik atifta bulunsa da ek kurulus olarak tanimlanmasi
miimkiin degildir. Sermaye artirmrminda olan sey sirket esas sozlesmesinin
degistirilmesidir.’®® Zira TTK m. 459 hiikmii esas s6zlesmenin degistirilmesine iliskin
maddeler arasinda diizenlenmistir. Hiikmiin kurulusa iliskin diizenlemelere atifta
bulunmasi ise sermaye artiriminin ek kurulus olarak kabuliinden kaynaklanmaz; ortaklik,
liciincii kisiler ve pay sahiplerinin ¢ikarlarmin korunmak istenmesinden kaynaklanir.%6!

Yargitay’a gore sermaye artirimi, ek kurulus niteligindedir. Sirketin kurulusuna
iliskin hiikiimler sermaye artiriminda uygulanacagi i¢in sermaye artirimi ile sirket ortag
niteligi kazanan bu yeni ortaklara kuruculuk vasfi verilebilir. O halde bu ortaklara kurucu
intifa senedi ihrag edilmesi mumkindiir.>62

Kurucu intifa senetlerine iliskin bir diger 6nemli mesele ise “Bu kanunun

yiirtirliige girmesinden sonra kurulan anonim sirketler, pay senetlerini halka arz etmeden

57 Usluel, Kér Payr, s. 126.

58 Teoman, Intifa Senetleri, s. 134.

559 [smail Kirca, Celik Sehiralli, H. Feyzan, Caglar Manavgat, Anonim Sirketler Hukuku, C.I, Temel Kavram
ve Ilkeler, kurulus, Yonetim Kurulu, Ankara, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirmalar1 Enstitiisii Yayinlar1,
2013, s. 290-291.

50 Arslan Kaya, “Sermaye Artirimi”, 40. Yilinda Tiirk Ticaret Kanunu, Beta, Istanbul, 1997, s. 166.

%1 Moroglu, Kurucu Intifa, s. 321.

%62 11. HD. E. 85/158, K. 85/2344 (Batider 1983 C. XII Sa. 4, s. 156 vd.)
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once kurucu intifa senetlerini, herhangi bir bedel 6demeden iptal ederler; aksi halde
intifa senetleri kendiliginden gegersiz sayilr” seklindeki TTK m. 348/2 hikkmiidiir.
Paylarini halka arz etmemis ve arz etme niyetinde bulunmayan sirketler TTK m. 348/2
hikminin uygulama alani digindadir. Bu sirketlerin “pay senetlerini halka arz etmeden
once” seklindeki ifade sebebiyle kendi iradesi ile hisselerini halka arz etmesi gerekir.
Hisse senetlerini halka arz etmemis olmakla birlikte, “hisse senetleri halka arz edilmis
sayilan” anonim ortakliklara TTK m. 348/2 uygulanamaz.®®® TTK m. 348/2 hukmii,
01.07.2012 yani TTK’nin yiirlirliige girmesinden once var olan ve paylarini halka arz
etmek isteyen sirketleri de etkilemeyecek olup yalnizca bu tarih sonrasi kurulmus ve
paylari halka arz etmek isteyen sirketleri ilgilendirir.%

TTK m. 348/2’e gore, pay senetlerini halka arz etmek isteyen sirketler Oncelikle
kurucu intifa senetlerini iptal etmelidir. Sirketin iptal etmemesi halinde kurucu intifa
senetleri higbir isleme gerek kalmaksizin kendiliginden gegersiz sayilir. TTK m. 348/2°de
kurucu intifa senedi ¢ikarilmasi yasaklanmamis olup, yalnizca kurucu intifa senetlerinin,
paylarin halka arzi oncesi bedelsiz iptali 6ngorilmiistiir. Kurucu intifa senetleri iptal
edilmeden paylarin halka arz edilmesi halinde ise kurucu intifa senetleri kendiliginden
gecersiz sayilir.

TTK m 348/2 hikmii kanun degisikligi 6nergesine sonradan eklenmistir. Onerge
gerekcgesine gore, diizenleme kurucu intifa senetlerinin paylari borsada islem goren
sitketlerde hos karsilanmamasina dayanir. Ozellikle menkul kiymet fonlarina yénelik
srekli sikayetler TTK m. 348/2’nin Ongodriillmesine sebep olmustur. Dizenleme,
kazanilmis haklar1 korumak amaciyla yalnizca TTK’nin yiirlirlige girmesinden sonra
kurulan sirketlere yonelik kaleme alinmgtir.%

Kurucu intifa senetlerine yonelik TTK m. 348/2 deki gibi bir korumaya gergekten
ihtiyag¢ duyuldugunu sdylemek ¢ok da miimkiin degildir. Diizenleme ile kanun koyucu
sirket ortagi olmayan yatirimciylr korumak amaciyla sirketin kurucusu konumundaki
ortaklar1 kurucu intifa hakkindan mahrum birakmaktadir. Fakat sirket hisselerini almak

isteyen kisi, kurucu intifa senetleri ile bu senetlerin hangi miktar, tiir ve sinirda sahibine

53 Teoman Omer, Kurucu Intifa Iptali., s. 9.

54 Teoman Omer, “Yeni Ticaret Kanunu’nun Pay Senetlerini Halka Arz Eden Bir Anonim Ortakligin
Kurucu Intifa Senetlerinin Iptal Edilmesini Ongéren Diizenlemesi”, Banka ve Ticaret Hukuku Dergisi, C.
XXVII, Sa. 2, 2011,s. 11.

565 Basak Sit, Murat Giirel, “Yeni Tiirk Ticaret Kanunu ile Yiiriirliik ve Uygulama Sekli Hakkinda Kanun’a
iliskin TBMM Genel Kurul Gériismelerinde Verilen Onergeler ve Gerekgeleri”, Banka ve Ticaret Hukuku
Dergisi, C. XXVI, Sa. 4, 2010, s. 263.
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yarar sagladigim sirket esas sozlesmesinden kolayca anlayabilir. Yatirimcinin kurucu
intifa senetlerinden rahatsiz olmasi halinde yapilacak olan kurucu intifa senetlerinin
gecersiz sayilmasi yerine, sirkete yatirim yapilmamasidir.°®

Yatirimcinin ilgisizligi durumunda yiikii sirketin kurucular: olarak sirkete emek
verenlere yiklemek dogru degildir. Ayrica halka arz edilen paylar kesin olarak
satilmayacagi i¢in yalnizca paylarin halka arz edilmesinin kurucu intifa senetlerinin
gecersiz sayllmasina sebep olmasi da yanlistir. Clinkd kurucu intifa senetleri, halka arz
edilen paylarin higbiri satilmasa dahi iptal edilecektir.

Diger intifa senetlerine iliskin TTK m. 348/2 benzeri bir yasak bulunmazken
yalnizca kurucu intifa senetlerinin halka arz1 engellediginin kabulii de dogru degildir.>®’

Tiim elestirilerin 6tesinde TTK m. 348/2 hiikmd, sirketlerin halka arz edilmelerini
kolaylastirmanin tersine, Ozellikle yeni kurulmus sirketlerde, kurucu intifa senedi
sahiplerinin haklarini kaybetmemek amaciyla halka arzi engellemeye ¢alismalarina sebep
olacaktir.>%®

Kurucu intifa haklariin kiymetli evrak niteligindeki senetlere baglanabilmesi igin
sirketin ticaret siciline tescil edilmis olmas1 gerekir. Tescilden énce kurucu intifa senedi

dizenlenmesi miimkiin degildir. Ayrica sirket esas s6zlesmesinde zorunlu kilinmadikga,

genel kurul kurucu intifa senedi ihrag etmeye zorlanamaz.>®°

C. Kurucu Intifa Senetlerinin Sagladigi Haklar

TTK m. 348/1 hikmiine gdre, kurucu intifa senedi sahipleri belirli bir tutarda kéara
ayrica katilabilirler. Anonim sgirket, gerekli kanuni yedek akgeleri ayirdiktan ve pay
sahiplerine yiizde beslik birinci kar pay1 dagitimini yaptiktan sonra kalan tutarin en fazla
onda biri kadar kurucu intifa senedi sahiplerine édemede bulunulabilir( TTK m. 519/2-
C).

TTK m. 519°de kanuni yedek akgeye ve kar payina iliskin belirtilen yiizde bes
oran1 asgari sinirdir. Sirketin esas sozlesmesi ile bu oranlarin artirilmasina karar

verilebilir. Boyle bir durum kurucu kir paylarmin azalmasina sebep olabilecektir.>’

66Teoman Omer, Kurucu Intifa Iptali, s. 11.

567 Teoman, Kurucu Intifa Iptali, s. 12.

568 Karacan/ Erisir Karacan, HAAOS Kar Dagitimy, s. 235.

59 Moroglu, Kurucu Intifa, s. 324.

570 11. HD. T. 10.2.1994, E. 94/4870, K. 94/898 (Eris, Sirketler C. I1I, 5. 3021).
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Ayrica kurulus esas sozlesmesinde kurucu kar paylarindan Once ayrilmasi gereken
kalemler 6ngoriilerek de kurucu kar paylari azaltilabilir.>"

TTK m. 348 kapsaminda goriildiigii izere kurucu intifa senedi sahiplerine kardan
yararlanabilme imkan1 saglanmistir. Ancak bu yararlanmanin hangi tarihteki sermayeye
gerceklestirilecegine iliskin olarak mesele eTTK doneminden beri tartismalidir. Miilga
kanun doneminde meseleyi agik¢a diizenleyen bir hiikiim bulunmamasi sebebiyle
ogretide farkli fikirler 6ne siiriilmiistii.®’2 Bir goriise gore, kurucu intifa senedi sahiplerine
saglanan kardan yararlanma hakki sirketin ilk sermaye miktarina gore belirlenecek ve
sinirlanacaktir.’”® Kars1 goriise gore ise; senet sahiplerine saglanan kardan yararlanma
hakki, sirketin kar dagitimina iliskin karar aldigi tarihteki sirket sermayesine gore
belirlenmelidir.>"

TTK tasar1 asamasindayken konu TTK m. 348/1°de “Ancak dagitilabilir kdardan
519 uncu maddenin birinci fikrasinda yazili yedek akge ile pay sahipleri icin yiizde bes
kar payr ayrildiktan sonra kalanin en ¢ok onda biri mevcut sermayeye gore kuruculara
ddenir” seklinde ifade edilmisti.>*Bu diizenleme ile meseleye iliskin tartisma sona
erdirilmek istenmistir.>’® Tasaridaki hilkme gore®’’, kurucu intifa senedi sahipleri kardan
ilk esas sozlesmedeki sermaye miktar1 dikkate almmmaksizin yararlanirlar.’® Ancak
tasarida bulunan “mevcut sermayeye gore” seklindeki ifade daha sonra hikimden
cikarilmistir. Kabul edilen 6nerge gerekgesine gore anilan ifade Yargitay’in meseleye
iligskin verilmis kararlarin olusturmus oldugu hukuki durumlar ile birikimin muhafazasini
saglamak ve nesnel adaletin saglamak amaciyla tasaridan ¢ikarilmistir.>”

Yargitay’in goriisii, zaman igerisinde degisiklik gostermistir. Yargitay onceleri
kurucu intifa senedi sahiplerinin kéardan sirketin ilk esas sermayesine gore
yararlanacaklari, sermayenin artirilmasi halinde ise kurucularin artirilan sermayeye gore

kar payindan yararlanamayacaklar1 seklinde goriis bildirmistir. Ancak 1993 yil1 sonrasi

571 Moroglu, Kurucu Intifa, s. 325.

572 Pulasly, Serh C. I1., s. 1720.

573 Domanic, TTK Serh II, s. 1073.

574 Imregiin, Anonim Ortakliklar, s 389,390, Moroglu, Kurucu Intifa Senetleri, s.326.; Pulasl, Serh C. I, s.
1720,1721.

57 pulagl, S. C.I1, 5.1720

576 Kendigelen, Intifa Senetleri, s. 61.

577 Teoman’a gore ise hiikkmiin “mevcut sermayeye gére” seklindeki ifadesi her ne kadar meseleyi ¢ozmeyi
amacglamis olsa da c¢ok yeterli degildi. Ciinkii bu ifade ile kastedilmek isten agik bir sekilde ortaya
konamamustir bkz. Teoman, Intifa Senedi, s. 62.

578 Pylasly, Serh, C. 11, s. 1721.

578 Sit, Giirel, a.g.e., s. 263.
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Yargitay’in bu yondeki kararlari yumusamustir.>®® Bunun neticesinde kurucular ile
sirketin zimni sekilde anlasarak artirilmis sermayeye gore kara katilmanin miimkiin
oldugunu®! kabul edilmistir. Daha sonrasinda ise kurucu intifa senetlerinin sirket ile
kurucular arasindaki bir sdzlesme iligskisinden kaynaklandigindan bahisle kurucu intifa
senedi sahiplerinin haklarin1 sinirlayacak nitelikteki kararlarin sadece senet sahiplerinin
onay1 ile miimkiin olacagina ve genel kurul tarafindan tek tarafli bir karar ile kurucu intifa
senedi sahiplerine kar payr ilk esas sermayeye gore dagitilamayacagma Karar
verilmistir.%®2 Bu karardan yola ¢ikarak kuruculara yapilacak kar pay1 6demesinin ilk esas
sermaye g@Ore yapilmasina yonelik zorunluluk bulunmadigi, Yargitay’in eski
goriislerinden farkli olarak son esas sermayeye uygun sekilde s6z konusu 6demelerin
gerceklestirilmesini kabul ettigi diisiiniilebilir.>®® Odemenin sirket ilk esas sdzlesmesi ile
yapilacagiin kabulii halinde ozellikle eski tarihli sirketlerde kurucu intifa senetleri
ekonomik olarak islevsiz kalacaktir. Sirket karindan 6demede bulunulan kurucu intifa
senedi sahiplerinin elde ettikleri tutarlar zamanin etkisiyle anlamsiz tutarlara
doniisecektir.>®*

Kurucu intifa senedi sahiplerine 6deme yapilabilmesi i¢in kar dagitimina yonelik
bir karar alinmasi sart degildir. Kar pay1 dagitilabilmesi i¢in genel kurulunun karar almasi
zorunlulugu pay sahiplerine yoneliktir. Bu zorunluluk TTK m. 348/3 sebebiyle kurucu
intifa senedi sahiplerine uygulanamaz. Anilan hiikme gore; senet sahiplerine, kér edilmesi
sartiyla, genel kurul tarafindan alinmig dagitim karar1 olmasa dahi 6deme yapilir.

Karin belirlenebilmesi sirketin o y1l sonu itibari ile yayinlayacagi bilan¢co miktari
belirlendikten sonra miimkiin olacagindan; kurucu intifa senedi sahiplerinin kar pay1
alacaklar1 hesap yili donem sonu bilangcosunun onaylanmasi ile muaccel hale
gelecektir.%%

Kuruculara kar pay1 6denebilmesi igin sirketin kar etmis olmasi yeterli olmakla
birlikte burada kastedilen kar kavrami ile pay sahiplerine dagitilacak olan kar kavramlari
TTK’da farkli sekillerde ifade edilmistir. Pay sahiplerine yapilan kar payi ddemesi

duzenlemesinde kanun koyucu kar paymin ancak net donem karindan ve sirket serbest

50 11 HD. 01.04.1993, E. 7645 K. 2018 (Eris,.S., 5. 131-133).

581 Moroglu, Kurucu Intifa, s. 384 vd Yargitay Kararlar1 11. HD. E. 1997/6789 K. 1997/8612; Y. 11. HD.
E. 1997/7206 K. 1997/8822.

562 11. HD. T. 31.05.2011, E. 3163, K. 4878 (Kazanci)

583 Kendigelen, Intifa Hakki, s. 62.

584 Moroglu, Kurucu Intifa, s. 335.

585 Pulasly, Serk C. 11, s. 1721; Usluel, Kdr Payr, s. 132.
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yedek akgelerinden dagitilabilecegini belirtmistir. Kurucu intifa senetlerinin diizenlendigi
TTK m. 348/1 hilkminde dagitilabilir kar ifadesi kullanilmistir. TTK m. 348/3 ifadesinde
ise yalnizca kar ifadesi bulunmaktadir. Pay sahiplerine yapilacak olan kar pay1 dagitimi
ile kurucu intifa senedi sahiplerine yapilacak olan kar payr dagitiminda farkli kar
kavramlarin kullanilmasi yapilacak olan kar pay1 6demesini etkileyecektir.

Dagitilabilir kar kavrami net donem karini da kapsar. Sirketin pay sahiplerine kar
pay1 dagitilabilmesi i¢in net donem karinin varligr gerekmektedir. Fakat hesap doneminde
net donem kari elde edilememis olsa dahi serbest yedek akgelerden kar pay1 dagitilabilir.
Bu sebeple TTK m. 348/3 hikmiindeki kar kavraminin iginin ne sekilde doldurulacagi
onemlidir.

TTK m. 348/3’daki ifadenin net donem karinin kabul edilmesi halinde sirket net
donem kar1 elde edemedigi durumlarda kurucu intifa senedi sahiplerine kardan 6demede
bulunamazken, sirketin o donemde pay sahiplerine varsa serbest yedek akcelerden kar
pay1 dagitmas1 miimkiin olacaktir. TTK m. 348/3’deki ifadenin dagitilabilir bilir kar
olarak kabulii halinde ise sirket y1l sonunda net kar elde edememis olsa dahi kurucu intifa
senedi sahipleri kardan yararlanabilecektir.

Kanun koyucu madde gerekgesinde TTK m. 348/3’de hangi kavramin
kastedildigini belirtmemistir. Birbirinden bu kadar farkli terimlerin birbirine paralel iki
kanun hikminde kullanilmasint gecerli kilacak sebepler de bulunmamaktadir. Fakat
kanun koyucunun TTK m. 348/1 ve m. 348/3’de bilincli bir tercihte bulundugunu iddia
etmek ¢ok da miimkiin olmayacaktir.®® O halde meseleye iliskin kanun maddelerinin
birlikte yorumlanmasi ve gergeklestirilecek amagsal yorum sonucunda kurucu intifa
senedi sahiplerine kar pay1 6denmesi igin sirketin net donem kar1 elde etmesi gerektigi
sonucuna ulagiimalidir.>®’

Anonim sirketlerde kar dagitimina karar vermede yetkili organ genel kurul
olmasina ragmen mevcut olan kara ragmen, kar payr dagitilmamasi yoniinde alinana
genel kurul kararlar1 kurucu intifa senedi sahiplerinin kér payr hakkinin engellemez.

Dagitilacak karin mevcut oldugu hallerde genel kurul karin dagitilmamasi yoniinde karar

586 Kendigelen, Intifa Senetleri, s. 60.
8"Domanig, TTK Serh I, s. 1063; Kirca, Sehirali, Celik, Manavgat, a.g.e ., s. 296; Usluel, Kar Payi, s. 129.
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alsa dahi kurucu intifa senedi sahiplerinin esas sozlesmede 6ngoriilen kar payin1 almalari
mumkandgir. 588

TTK kurucu intifa senedi sahiplerine dagitilacak kar payma igin bir {ist sinir
belirlemistir. Bu kapsamda kurucu intifa senedi sahiplerine 6denecek olan tutar TTK m.
519/1 uyarinca ayrilacak olan yedek akgeler ile pay sahiplerine yapilacak olan yiizde bes
oraninda birinci kér payi ayrildiktan sonra kalan tutarin en ¢ok onda biri olabilecektir.

Intifa senedi sahiplerine yapilacak kar pay1 ddemesine iliskin HAASler igin de
farkli bir siirlama bulunmaktadir. KP Tebligi m. 5/4’e gore bu sinirlama kurucu intifa
senedi sahipleri yaninda tiim imtiyazli pay sahipleri, intifa senedi sahipleri, yonetim
kurulu tyeleri ortaklik ¢alisanlar1 ve pay sahibi disinda kardan pay alan kisilere de
getirilmistir. Esas sozlesmede, amlan kisilere dagitilacak kar paymim miktar
belirlenmemigse bunlara dagitilacak kar payr miktari, imtiyaz kaynakli yapilan kar pay1
O6demeleri harig, pay sahiplerine yapilacak kar payir dagitiminin dortte birinden fazla
olamaz.

HAAS’lerde kurucu intifa senedi dagitilmasina iliskin farkli diizenlenen bir diger
nokta ise kurucu intifa senetlerinin 6denmesidir. SerPK m. 19/2’ye gore pay sahipleri igin
ayrilan kar payr 6denmeksizin diger kisilere kardan pay dagitilamaz. Kurucu intifa
sahiplerine 6demede bulunulabilmesi icin HAAS’lerin yedek akce ayirmasi ve pay
sahiplerine kar pay1 dagitmasi gerekir. Fakat ikincil diizenleme olan KP Tebligi m. 5/3’¢
gore pay sahiplerine kar pay1 6denmedikce diger kisilere kar pay1 dagitilamayacagi TTK
m. 348/1,3 sakl1 tutularak kabul edilmistir. Ancak iki diizenleme arasinda bir uyumsuzluk
bulundugu iddia edilemez. SerPK m. 19/2°de kanun koyucu kurucu intifa senetlerine
yonelik bir ayrima gitmemistir. O halde KP Tebligi m. 5/3 sebebiyle, TTK m. 348/1,3
hiktmleri sakli tutulacaktir. Yani halka acik anonim ortakliklarda diger pay sahiplerine
kar payr dagitilmaksizin kurucu intifa senedi sahiplerine kar payr ddemesinde
bulunabilecektir.>®°

KP Teblig m. 5/3 hiikmii HAAS ler i¢in kurucu intifa senedi sahiplerine yapilacak
dagitimin sinir1 agisindan da 6nemlidir. KP Teblig m. 5/3’e gore, TTK m. 348/1’in kurucu

intifa senedi sahiplerine 0denecek olan tutarin iist sinirii ¢izen hitkmii HAAS lerde

%8 Oru¢ Hami Sener, Teorik ve Uygulamali Ortakhiklar Hukuku, 2. B., Ankara, Seckin Yaymevi, 2015, s.
314,315.
589 Karacan/Erisir Karacan, a.g.e., s. 236. Aksi yonde bknz, Manavgat, HAAO, s. 512.
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uygulama alan1 bulabilecektir.5® SerPK m. 19/2’de intifa senedi sahiplerine yonelik
dortte bir sinir1 belirlenmisti. Ancak KP Tebligi m. 5/3 ile TTK m. 348/1’de belirtilen
kurucu intifa senedi dagitim sinirt HAAS’leri de etkileyecektir. BOylece SerPK’da kurucu
intifa senedi sahiplerine uygulanan ile diger intifa haklarina iliskin olarak uygulanan

dagitim iist sinir1 birbirinden farkli olacaktir.%

3. Adi Intifa Senetleri

Adi intifa senetleri kurucu intifa senetleri aksine 6zel bir diizenlemeye olmaksizin
TTK m. 502’e gore cikarilabilen intifa senetleridir. Adi intifa senetlerine de TTK m. 348
hiikkiimleri uygulanacaktir (TTK m. 502/1). Bu sebeple adi intifa senedi sahipleri de
kurucu intifa senetlerinin saglamis oldugu haklar erisecektir.>®?

TTK m. 502/1°da belirtildigi gibi adi intifa senetleri; bedeli kanuna uygun olarak
yok edilen pay sahiplerine, sirket alacaklilarina veya benzer iliskiler dolayisiyla sirketle

ilgili olan kimselere yonelik ¢ikarilabilir.

4. Katilma Intifa Senetleri

Katilma intifa senetleri diger intifa senetlerinden farkli olarak kanun koyucu ya
da doktrin yerine uygulama ve ihtiyaglar sebebiyle ekonomi tarafindan ortaya
cikarilmistir. Senetlerin dogumunda 6zellikle sirketin finansman ihtiyacini karsilama
amact aktif rol oynamistir.>®® SPK tarafindan yayinlanan (V11-128.1) Pay Tebligi m. 4/1-
k uyarinca katilma intifa senetleri(KIS) “Ortakliklar tarafindan nakit karsiligi satilmak
tizere ihrag edilen, net kardan pay alma, tasfiye sonucunda kalan tutara katilma veya
halka a¢ik olmayan ortaklik tarafindan yeni ¢ikarilacak paylari alma hakki taniyan pay
benzeri menkul kiymet” seklinde tanimlanmistir. Nakit karsiligi ¢ikarilmis olmalari
katilma senetlerini diger intifa senetlerinden ayiran en 6nemli unsurdur. Nitekim katilma

intifa senedi sahipleri bu senetlerden yararlanabilmek icin 6demede bulunarak bunun

590 Usluel, Kér Pay1, s. 135.

%91 SerPK tabi sirketlerde kurucu intifa senedi sahiplerine yapilacak olan kar pay1 édemelerine iligkin
sayilmis karisikliklar bulunmasina ragmen BIST-30 kapsaminda sirket esas sozlesmesinde kurucu intifa
senedi veya intifa senedi sahiplerine yonelik kar payr 6demesi hitkmii bulunan yalnizca 3 sirket
bulunmaktadir. Bu sebeple kurucu intifa senedi ve intifa senedi dagitimina iliskin ilgili ¢eliskiler simdilik
genel bir probleme sebep olmamaktadir bkz. Karacan/Erisir Karacan, a.g.e, s. 239.

592 Pulasly, Serh C. 11, s. 1724,

59 Unal Tekinalp,,”Katilma Intifa Senetleri”, Banka ve Ticaret Hukuku Dergisi, C. VI, Sa.2, 1971, s.
297,298.
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karsihiginda ilgili senetlere sahip olacaklardir.5* Ozel bir yere sahip bulunan KiS’ler asil
olarak halka acik anonim sirketlere yonelik olarak 6ngériilmiistiir.>%

Pay Tebligi’ne gore, KIS ihraci ancak sirket esas sézlesmesinde hiikiim bulunmasi
ve sirket genel kurulun tarafindan ihrag karari alinmasi halinde miimkiin olur. Genel kurul
karari, ihrag edilecek KiS’lerin nominal degerini, saglayacagi haklari ve ihracin halka arz
seklinde mi yoksa halka arz edilmeksizin mi yapilacagini belirtmelidir (PT m. 36/1). KIS
ile saglanacak haklara iliskin aciklamalar KIS sahiplerinin korunmasi ve aydinlatma
ilkelerine uygunluk agisindan nem arz eder. KiS’ler, esas sdzlesmede hiikiim bulunmasi
sartiyla siiresiz olarak ¢ikarilabilir. (PT m. 36/2).

Sirket tarafindan ihrag edilebilecek KIS tutarlari, toplamda sirketin denmis veya
cikarilmig bulunan sermayesinin ylizde ellisini gegemeyecektir. Ancak ihra¢ limitinin
belirlenmesi noktasinda daha dnceki KiS’lere ait ihrag tutarlari bir indirim kalemi olarak
ayrica dikkate alinir (PT m. 36/3).

KiS’lere iliskin PT diizenlemeleri de TTK sistematiginden ayri bir yapiya
sahiptir.5® PT m. 36/1’e gore KiS’ler ile tasfiye sonucunda kalan tutara katilma, halka
acik olmayan ortakliklar tarafindan ¢ikarilacak yeni paylar1 alma ve net kardan pay alma
haklari taninabilir. KIS anilan haklardan yalnizca birini ya da birden fazlasi igerecek
sekilde ihrag edilebilir. Fakat kar payina yonelik olarak bir hak taninabilmesi i¢in sirket
esas sozlesmesinde hiikiim bulunmasi gerekir PT m. 36/1). Esas sozlesmedeki hilkmiin
ayrica kar payi kapsaminda taninan haklara iliskin bir oran gostermesi gerekir (PT m.
37/1).

KIS sahiplerine kar pay1 hakkinin nakit olarak dagitilmas: gerekir. Bu kapsamda
KIS sahiplerine kar pay1 dagitimi yapilmadik¢a TTK m. 519/1 uyarinca ayrilmasi gerekli
kanuni yedek akgeler hari¢ sirketin bagka bir yedek akge ayirmasina, ertesi yila kar
aktarmasina ve intifa senedi sahipleri, yonetim kurulu Gyeleri ile ortaklik ¢alisanlarina
kardan pay dagitilmasina karar verilemez (PT m. 37/2). Boylece KIS sahipleri ile sirket
pay sahiplerini kendilerine kar pay1 ayrilmadik¢a ve ddenmedikce baska yedek akce
ayrilmasi, ertesi yila kar aktarilmasi ve intifa senedi sahiplerine, yonetim kurulu

iiyelerine, ortaklik calisanlarina kar ayrilamamasi noktasinda ayni seviyeye gelmistir.>%’

594 pylasls, Serh, C. I, 5. 1725.

5% Usluel, Kdr Payr, s. 136.

5% Oguz Kiirsat Unal,”Katilma Intifa Senetleri (KiS)”, Banka ve Ticaret Hukuku Dergisi, Cilt XIX Say1:3,
1998, s.82.

597 K aracan/Erisir Karacan, a.g.e., s. 240.

117



KIS sahiplerine yapilacak kar pay1 ddemelerinin en ge¢ hesap déneminin bitimini

izleyen besinci aymnin sonuna kadar yapilmasi gerekir(PT m. 37/3).

B. YONETIM KURULU UYELERI

Yonetim kurulu iiyelerinin mali haklari; huzur hakki, iicret, ikramiye, prim ve
yillik kdrdan pay olarak TTK m. 394°de sayilmistir. TTK m. 394 gerekgesine gore, bu
haklar sinirli sayim ilkesi uyarinca gosterilmistir. Anilan mali haklar yonetim kurulu

iiyelerine tek veya birkagi birlikte verilebilir.>®

1. Kazang¢ Pay:

TTK m. 394°de sayildig1 gibi yonetim kurulu iiyelerine kazang pay1°*® verilebilir.
Anonim sirketlerde basarili olunmasi ve yilsonunda kar edilmesinde yonetim kurulunun
yadsmamaz etkisi vardir. Sirket kazang payini diizenleyerek yonetim kurulunun ¢alismast
ve verimi Uzerinde olumlu etki yaratmak istemektedir. Ydnetim kurulu Gyesi sabit
ticretine ek olarak sirketin ettigi kara daha fazla katilmak i¢in emek ve verimini artirmak
zorunda kalacaktir.5%°

Yonetim kurulu tiyelerine kazang pay1 saglanmasina uygulamada daha ¢ok pay
sahipligi yaygin olan, pay sahibinin etkin bir gézetim ve denetim giicliniin olmadig1 ve
pay sahipleri arasindaki tiim beklentinin sirketin kar etmesine dayandigi sirketlerde
rastlanir. Bu sebeple Tiirkiye’de sirket yapisinin genellikle hakim ortaklarin yonetim
kurulu tizerindeki etkilerine dayanmasi sebebiyle kazan¢ payr uygulamasi ¢ok fazla
gorilemez.5t

Tiirkiye uygulamasinda ¢ok fazla goriilmemesine ragmen kazang paylart TTK m.
511°de ayrica diizenlenmistir. Anilan hiikkme gore, kazang paylar1 net kirdan kanuni
yedek akce ayrildiktan ve pay sahiplerine 6denmis sermayenin yiizde besi veya esas

sozlesmede Oongoriilen daha yiiksek bir oranda kar pay1 6dendikten sonra dagitilabilir.

5% Gerekce TTK m. 394,

59 Yonetim kurulu iiyelerine kardan pay verilmesine iligkin olarak TTK’da farkli kavramlar kullanilmig
olmasina ragmen doktrinde genel olarak kabul edilen kavram kazang payidir. Bu sebeple ¢caligmada yonetim
kurulu iiyelerinin aldig1 kar payma yonelik olarak kazang payi ifadesi kullanilmistir.

600 K arayalcin, Muhasebe Hukuku, s. 138.

601 Manavgat, Kirca, Sehirali Celik, a.g.e., s. 733, 734; Usluel, Kdr Payi, s. 139.
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2. Kazan¢ Payimin Sartlar

a. Esas Sozlesmede Hiikiim Bulunmast

TTK m. 511°de diizenlenmemekle birlikte mali haklar yonetim kurulu iiyelerine
esas sozlesme hilkmii veya genel kurul karartyla saglanabilir. Ayrica esas s6zlesmede
bulunmasi zorunlu hususlarin diizenlendigi TTK m. 339/2 hiikmiinde de yonetim kurulu
iiyelerine saglanacak menfaatlerin esas sézlesmede diizenlenmesi gerektigi belirtilmistir.

TTK m. 394°de her ne kadar esas sozlesme disinda genel kurul karariyla mali
haklar saglanabilecegi kabul edilse de TTK m. 339 hiikmiiniin emredici niteligi sebebiyle
bu durum kazang paylari icin gegerli olmaz.5%

Esas sozlesmede yonetim kurulu iiyelerine her sene kazang payr verilmesinin
diizenlenmesi halinde ise bu iiyelere her yil kazang yap1 6denemez.®® Ciinkii kazang
paymin verilebilmesi igin esas sdzlesme hiikmii yaninda gecerli bir hukuki sebebin
bulunmasi gerekir. Fakat genel kurul, hukuki sebep gerceklesmese bile basarili gegirilen
bir hesap donemi sonunda esas sozlesme hiikmii bulunmasi sartiyla kazang payi

dagitilmasina karar verebilir.8%

b. Net Kar

TTK m. 511°e gore, kazang pay1 net donem karindan dagitilabildigi icin sirketin
o y1l kar etmesi gerekir. Sirket elde ettigi karin sirketin 6nceki donemlerden kalan zarar
karsilayamamasi halinde de kazang pay1 dagitilamaz.

Kar paymin 6denmesi her durumda kazang payinin dagitilacagi anlamina gelmez.
Kar payinin net donem kar1 bulunmamasina ragmen serbest yedek akg¢elerden dagitilirsa
yonetim kurulu lyeleri kardan pay alamaz. Yani yonetim kurulu Uyeleri serbest yedek
akceden dagitilan kara katilamaz.5% Kazang payinin yénetim kurulu iiyesinin y1l boyunca
caligmalarinin karsiligir olmasi sebebiyle de kar edilmedigi bir donemde serbest yedek

akcelerden kazang pay1 dagitilmasi beklenemez.%%

602 Tekinalp, Poroy, Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, s. 369; Bahtiyar, a.g.e., s. 239; Manavgat, Kirca,
Sehirali Celik, a.g.e., s. 733; Usluel, Kdr Payt, s 141.

608 Usluel, Kdr Payr, s. 141.

604 Karayalcin, Muhasebe Hukuku, s. 139.

805 imregiin, Kdr Payt, S. 422.

606 Manavgat, Kirca, Sehirali Celik, a.g.e., s. 730.
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c. Kanuni Yedek Akcgelerin Ayrilmast ve Pay Sahiplerine Kdr Paylarinin
Dagitilmast

Kanun koyucu, kazang pay1 karsisinda kanuni yedek akgelere ve birinci kar payia
oncelik vermigtir. TTK m. 511°e gore kazang payinin verilebilmesi i¢in kanuni yedek
akcelerin ayrilmasi ve kar paymin édenmesi sart kosulmustur. O halde sirket 6denmis
esas sermayenin ylizde yirmisine ulasincaya kadar yillik karin yiizde besini, yiizde
yirmilik smir asilsa bile yeni paylarin c¢ikarilmasindan saglanan prim gelirlerinin
masraflar, karsiliklar ve hayir amaghi 6demeler icin kullanilmamis kismini, 1skat
sebebiyle iptal edilen pay senetlerinin bedeli i¢in 6denen tutardan bunlar yerine verilecek
yeni senetlerin ¢ikarilma giderleri diisiildiikten sonra kalan kismini ve pay sahiplerine
ylizde bes oraninda kar pay1 ddendikten sonra kardan pay alacak kisilere dagitilacak
tutarin yiizde onunu ayirmadan kazang pay1 verilemez.®%’

TTK m. 511°de dogrudan belirtilmemis olmasina ragmen kazan¢ payinin
verilebilmesi i¢in ayrica esas sozlesmede ongoriilen ihtiyari yedek akgelerin de ayrilmasi
gerekir. Cunku kazang payinin sartlarindan olan kar paymin belirlenebilmesi i¢in TTK
m. 523/1 uyarinca esas sdzlesmede dngoriilen ihtiyari yedek akgelerin ayrilmasi gerekir.
Ihtiyari yedek akgelerin ayrilmadigi bir sirkette kar pay1 belirlenip dagitilamayacagt icin
kazang pay1 da dagitilamaz.5%®

TTK m. 511°de belirtildigi gibi kar pay1 dagitilmadan yonetim kurulu tiyelerine
kazang¢ payr verilmesi miimkiin degildir. Sirket pay sahiplerine 6denmis sermayenin
yiizde besi veya esas sozlesmede Ongoriilen daha yiiksek bir orani kar payr olarak
dagitmadikc¢a kazang pay1 verilemez. Bu sart gerceklesmeden kazang payr dagitilmasi
halinde pay sahibinin kar pay1 hakki ihlal edilmis olur.%%

Pay sahiplerine dagitilan kar pay1 oraninin esas sermayenin yiizde besinden daha

diisiik olmas1 halinde ise yonetim kurulu iiyelerine kazang pay1 verilemez.%1°

3. Kazan¢ Paymin Orani
Kazang paylarinin verilmesi TTK’da diizenlenmis olmasina ragmen bunun hangi

oranda gercgeklestirilecegine iliskin hiikiim bulunmamaktadir. Esas sozlesmede oran

807 Usluel, Kdr Payr, s. 143.

608 Tekinalp, Bilango, s. 314-316; Usluel, Kdr Pay1, s. 143. Aksi goriis igin bkz. Bilgin, a.g.e., s. 128.
609 Usluel, Kdr Payr, s. 144.

610 Tekinalp, Poroy, Camoglu, Ortakiiklar Hukuku I, s. 369.
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bulunmaksizin kazang¢ pay1 dagitilacagimin belirtilmesi yeterlidir. Esas sozlesmedeki
kazang pay1 hilkkmiiniin oran belirtmesi gerekmez.

Zorunlu olmadigr igin esas sozlesmede orani bulunmaz ise Gdenecek kazang
paym genel kurul belirler.®™ Fakat esas sdzlesmede oran belirlenmis ise buna uyulur.
Genel kurul esas sozlesmede yapacagi degisiklikle kazang pay1 oranini artirabilir ya da
azaltabilir.%'? Esas sdzlesmede yapilan degisiklikle ge¢mise etkili olarak kazang pay1
oran1 belirlenmesi ise miimkiin degildir.%3

Kazang paylarinin yonetim kurulu tiyelerine esit oranda verilmesi gerekmez.
Yonetim kurulu tyelerinin ¢alisma ve verimlilikleri dikkate alinarak her birine farkli
oranda kazan¢ payr verilmesi miimkiindiir.* Kazan¢ paymin hakli bir nedene
dayanmaksizin farkli olarak verilmesi ise diiriistliik kuralina aykiri olacaktir.®t®

Kazang pay1 oraninin belirlenmesinde yonetim kurulu iiyelerinin performanslar
kisa vadeli olarak degerlendirilmemelidir. Clinkii anilan sekilde bir tutum yonetim kurulu
tiyelerinin kisa siirede sirket karmi artirmak icin gerektiginden fazla riskli islemlere
sokmasina sebep olabilir. Yonetim kurulu tiyesi yiiksek riskli islem sonucu kazang pay1
aldiktan sonra sirketin uzun vade bu islemden zarar etmesi halinde sirket sonucunda zarar

ettigi bir islem igin kazang pay1 6demis olur.51

4. Kazan¢ Payimin Talep Hakki

Yonetim kurulu iiyelerinin kazang payimi talep hakki esas sozlesmede hangi
oranda verilecegi belirtilmisse o oranda dogar. Kazang payi esas sozlesmede hangi oranda
belirtilmisse genel kurul bu oranda dagitim yapmak zorundadir.%!’ Esas sozlesmede oran
belirtilmesi sonras1t genel kurulun alacagi kazan¢ payr dagitim karar1 yalnizca
s6zlesmedeki oranin onayi niteligi tagir.5!8

Sirket esas sOzlesmesinde kazang payinin orami ve verilmesi diizenlenmis ise
yonetim kurulu genel kurul karar1 bulunmasa bile ifa davasi agarak talepte bulunabilir.

Esas sozlesmede diizenlenmis ve orani belirlenmis kazang payinin talebi igin dncesinde

611 Tekinalp, Poroy, Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, s. 369.

52 |1 HD T.27.11.1978 E. 7744, K. 6613 ( Eris, Sirketler C. 11, s. 3027).

613 Usluel, Kar Pay1, s. 145.

614 Domanig, Serh C. 11, s. 483.

615 Manavgat, Kirca, Sehirali Celik, a.g.e., s. 742.

616 Usluel, Kdr Payr, s. 147.

617 Esas sozlesmede kazang pay1 oranmin artirilmasi ya da azaltilmas: hali miistesnadir bkz. 11. HD, T.
27.11.1978 E. 7744, K. 6613 ( Eris, Sirketler C. 111, s. 3027).

618 Usluel, Kdr Payr, s. 147.
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iptal davasi agilmasina gerek yoktur. Fakat esas sdzlesmede oran belirtilmeden yalnizca
kazan¢ paymin dagitilacagiin diizenlenmesi halinde yonetim kurulu {iyelerinin talebi

i¢in genel kurul kararina ihtiyag vardir.%°

C. DIGER MENFAAT SAHIPLERI

TTK m. 339/2-f hikkmiinde belirtildigi gibi kurucular ve yonetim kurulu tiyeleri
disinda diger kimselere de kdrdan menfaat saglanabilir. Zira sirket esas sozlesmesine
koyulacak bir hiikiimle sirket personeline yillik kardan belirli bir oranda pay dagitilabilir.
Bu dagitim sirketin iist diizey personeli i¢in yapilabilecegi gibi tiim personel igin de
yapilabilir. Esas sozlesmede hiikiim bulunmamasi halinde dagitilacak kar payr oranina
genel kurul tarafindan karar verilebilecegi gibi bu yetki yonetim kuruluna devredilebilir.
Genel kurulun esas sézlesmede belirlenmis oran1 degistirmesi de miimkiindiir.®?°

Diger menfaat sahipleri ifadesi altinda degerlendirilebilecek bir husus ise TTK m.
523/3 uyarinca bilango iizerinden ayrilan yardim ve hayir amacgh yedek akgelerdir. Esas
s0zlesmede hiikiim bulunmamasi halinde bile genel kurulun alacagi kararla sirket is¢ileri
ve ¢alisanlar1 i¢in kurulan yardim sandiklar1 ve diger yardim 6rgiitlerinin kurulmasi ve
siirdiiriilmesi igin hayir amagl yedek akge ayirabilir.%?!

Sirket bagimsiz denetgilerin diger menfaat sahipleri arasinda sayilarak bunlara kar
pay1 dagitilip dagitilamayacagi belirli degildir. TTK m. 400/1-a’ya gore denetcinin pay
sahibi olarak kardan pay almas1 miimkiin degildir. Pay sahibi olmayan denetgilere yonelik
acik bir hiikiim ise bulunmamaktadir. Fakat denetcilerin TTK m. 400/1-b uyarinca sirket
calisan1 olmamasinin ve TTK m. 400/1-d uyarinca ise denetlenecek sirketle baglantili
olmasimin diizenlenmesinden hareketle sirket ve denetci arasinda kurulacak bir menfaat
iliskisinin onlenmek istedigi aciktir.?? Bu sebeple sirket denetcilerinin kardan pay

alamamas1 gerekir.

819 Usluel, Kdr Payr, s. 147,148.

620 imregiin, Kdr Pay1, s. 424.

621 Usluel, Kdr Payr, s. 154.

622 Abdiillatif Sener, iThami Oztiirk, “Anonim Sirketlerde Pay Sahibi Olmayan Denetim Kurulu Uyelerinde
ve Denetcilerde Kar Payr Odenmesinin Hukuku ve Mali Analizi”, Inonii Universitesi Hukuku Fakiiltesi
Dergisi, C. 3, Sa.1, 2012, s. 164.
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Ortaklara, net donem kar1 ve serbest yedek akcelerden esas sermayeye ddedikleri
tutarla orantili yapilan 6demeye kar payr dagitimi denir. Dagitilan tutara ise kar payi
denir. Kar payinin dagitilabilmesi i¢in kar elde edilmesi mutlak bir sart degildir. Sirket
kar etmedigi donemlerde genel kurul tarafindan uygun goriilmesi sartiyla serbest yedek
akcelerden kar pay1 dagitabilir.

Kar pay1 hakki vazgecilemez ve sarta bagli nisbi miiktesep haktir. Miiktesep hak
niteligi tartismali olmasina ragmen kavramin genel kurul ve esas sozlesme hiikiimleriyle
hakkin 6ziine dokunulmadan sinirlandirilabilmesi miimkiindiir. Her ne kadar
siirlandirilabilse de kar pay1 hakkinin tamamen ortadan kaldirilmas1 miimkiin degildir.
Uzun siireli olarak kar pay1 dagitilmamasi miiktesep hak niteliginin ihlali anlamina gelir.
Kar pay1 hakkinin miiktesep hak niteligi SerPK’da, TTK ya oranla daha gii¢liidiir.

Kar pay1 dagitimina karar verme yetkisi sirketin genel kurulundadir. Genel kurul
bu yetkisini kanuna, esas sozlesme hiikiimlerine ve iyiniyet kurallarina uygun sekilde
kullanarak kar pay1 dagitimina karar vermelidir. Genel kurulun kar dagitim yetkisi kesin
nitelikte olup, devredilmesi mimkin degildir. Kar pay1 hakki genel kurulun aldig: kararla
alacak hakkina doniisiir.

Genel kurulun hukuka aykiri olarak alinan kar dagitim karar1 mahkeme tarafindan
iptal edilebilecegi gibi butlan ve yokluk yaptirimlarina da maruz kalabilir. Mahkeme
tarafindan dagitim kararmin iptal edilmesi halinde kéar pay1 dagitilabilmesi i¢in genel
kurulun tekrardan kar dagitim karari alinmasi gerekir. Mahkeme genel kurul yerine
gecerek karm dagitilmasina karar veremez. SerPK’ya tabi sirketlerde ise kar pay1 genel
kurul tarafindan diizenlenen kar pay1 dagitim politikasina ve kanun hiikiimlerine goére
genel kurul tarafindan kararlastirilir. Kar dagitim politikasini belirleme yetkisi sirket
genel kurulundadir.

Kardan yiizde bes oranina kadar dagitilacak kara birinci kér pay1 denir. Kanunda
birinci kar pay1 icin belirtilen oran bir sinir niteligindedir. Bu sebeple kar payinin her yil
ylizde bes oraninda dagitilmasi gerektigi iddia edilemez. Genel kurul uygun gérmesi
halinde birinci kar payin1 yiizde besten asag1 bir oranda kararlastirabilir. Istisnai sekilde,
paylar1 borsada islem gormeyen HAAS’lerde ise kar pay1 ise KP Tebligi m. 7/1°e gore

bagislar eklenmis net dagitilabilir donem karinin yiizde yirmisinden az olamaz.
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TTK’da nasil 6denmesi gerektigine iligskin hiikiim bulunmamasina ragmen halka
acik olmayan sirketlerde karin nakit olarak 6denmesi gerekir. Paylar1 borsada islem géren
HAAS’ler ise kar payimu istemesi halinde tam dagitabilecegi gibi taksitle de 6denebilir.
Paylar1 borsada islem gormeyen HAAS’lerin kar payin1 hisse senedi seklinde dagitmasi
da mumkindur. Paylar1 borsada islem gormeyen HAAS lerin ise her tiirlii durumda kar1
tam ve nakit olarak dagitmasi gerekir.

Kanuni yedek akgeler 6dendikten ve kardan pay alacak kisilere birinci kar pay1
Odendikten sonra dagitilacak tutarin yiizde onunun yedek akce olarak ayrilmasi sartiyla
ikinci kar pay1 dagitilmas1 miimkiindiir. Ikinci kar paymin dagitilabilmesi igin sirket esas
sozlesmesinde ya da genel kurul kararinda yiizde besten fazla bir oranda kar payi
dagitilacaginin belirtilmesi gerekir. Birinci kar payinin aksine, ikinci kar pay1 miiktesep
hak niteligine sahip degildir.

Kar pay1r muaccel hale gelmesinden itibaren bes yil icerisinde zamanasimina
ugrar. Zamanasimina ugrayan tutarin yonetim kurulu tarafindan {i¢ ay icerisinde devlete
intikal ettirilmesi gerekir. Aksi halde sirket ddenmeyen tutarin ii¢ katina kadar tazminat
6demeye mahklim edilebilir. Bu durum hem TTK ’ya tabi sirketler, hem de SerPK’ya tabi
sirketler i¢in gecerlidir.

Haksiz olarak dagitilan kar paymin, sirket ortagi tarafindan kotiniyetle elde
edilmesi halinde bu tutarin iade edilmesi gerekir. Kar paymin iadesinde genel olarak
kotiiniyeti ispat ylikiimliiligi sirkettedir. HAAS lerde kar payinin iadesi diizenlenmedigi
icin mesele genel hiikimlere gore ¢ozulir.

Pay sahibinin elde ettigi kar pay1 tutari, hesap donemi igerisinde kar pay1 avansi
dagitilmasi, yedek akge ayrilmasi, imtiyazli paylar, intifa haklari, kazang paylar1 ve
menfaat sahibi diger kisiler sebebiyle kisitlanabilir.

Kar payr avansi, hem TTK’ya tabi sirketlerde hem de SerPK’ya tabi paylari
borsada islem goren sirketlerde dagitilabilir. Paylar1 borsada islem gormeyen
HAAS’lerde kar pay1 avansi dagitilmasi ise miimkiin degildir. Kar pay1 avansi yilsonunda
dagitilacak kardan mahsuben dagitildig: icin pay sahibinin elde ettigi kar pay1 tutarim
azaltabilir. Halka agik olmayan sirketler kar pay1 avansi KPA Teblig’ine, HAAS lerde ise
SerPK ve KP Tebligi’ne gore dagitilir.

Kar pay1 ayrilacak yedek akgelerle de kisitlanabilir. Kanuni yedek akgelerin kar

paymin kisitlanmasina etkisi sinirlt olsa da ihtiyari yedek akgelerle kar payr dagitilmasi
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biiyiik oranda kisitlanabilir. Ozellikle TTK m. 523/2 hiikmii kir payr dagitimini
engellemeye uygundur. Anilan hilkkme gore genel kurul aktiflerin yeniden saglanabilmesi
icin gerekliyse ya da sirketin siirekli gelisimi ve olabildigince kararli kar pay1
dagitmasinin saglanmasi amaciyla kanun ve esas sozlesmede ongoriilenler disinda yedek
akce ayirabilir.

Pay sahibi disinda imtiyazli paylara, intifa haklar1 sahiplerine, diger menfaat
sahiplerine k&rdan pay verilmesi sebebiyle de ortagin kar pay1 hakki sinirlanabilecektir.
Yonetim kurulu {iiyelerine verilen kazan¢ paylart da kar payr hakkii smirlayan

unsurlardandir.
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