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0z

Anonim sirketlerde pay sahiplerinin en énemli amaci koyduklari sermayenin
karsiliginda kar payr saglamaktir. Bu nedenle anonim sirketlerde elde edilen kardan
yalnizca pay sahipleri degil yetkili organ tiyeleri, intifa senedi sahipleri, kurucular gibi
kimseler de miimkiin oldugunca pay almak istemektedir. Bu kisilerin esas gayeleri kar

elde etmek olunca bunlar arasinda ¢ikar ¢atismasi olusmaktadir.

Bu c¢alismada anonim sirketlerde kar payr dagimi ile ilgili hususlar
degerlendirilmistir. Anonim sirketlerde kar pay1 ve kar paymin dagitimi bagl basina
kapsamli konular olup birgok yan konuyla baglantilidir. Bu nedenle belli bash
hususlara deginilmistir. Tez ¢alismanin konusu mahiyetinde kar dagitim politikalari,
anonim sirketlerde pay ve pay sahibi, bilangonun diizenlenmesi, yedek akgeler,
yonetim kurulu ve yetkili organ tiyelerinin ve denetgilerin sorumlulugu gibi kapsamli
ve ayri bir ¢alisma konusu olabilecek nitelikte bircok konu ile baglantilidir. Bunun
yani sira mevzuatta Tiirk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Kanunu gibi kapsamli
iki ana kanun yer almakta olup oldukca karmasik diizene sahiptir. Ozellikle konuyla
alakali temel kanun niteliginde olan Tiirk Ticaret Kanunu karigik bir bigimde
diizenlenmistir. Konunun arastiriimasinda diizenlenmesinde bu problemler ¢alismaya
da yansimistir. Konu az baslik altinda incelenmek istenilse de biitiin olarak ve az
sayida baglik halinde incelenememistir. Konunun daha iyi islenebilecegi diistincesi ile
konular bir¢ok alt baslik halinde incelenmistir. Bunun yani sira esas konudan
uzaklasmamak ve konuyu siirlandirmak amaciyla mali mevzuatlara ve 6zel kanunlara

tabi anonim sirketlere deginilmemeye calisilmistir.

Anahtar Kelimeler: Anonim Sirket, Pay, Kar Pay1, Kar Dagitimu.



ABSTRACT

The most important purpose of the shareholders in joint stock companies is to
provide dividends in return for the capital they put. For this reason, not only the
shareholders, but also the members of the authorized bodies, usufruct holders and
founders want to take as much share from the profit obtained in joint stock companies
as possible. When the main purpose of these people is to make a profit, a conflict of

interest arises between them.

In this study, dividend distribution in joint stock companies is evaluated. Profit
share and distribution of profit in joint stock companies are comprehensive issues in
their own right and are linked to many subsidiary issues. Therefore, certain issues have
been addressed. The dissertation nature of the thesis is related to many subjects that
may be a separate and comprehensive study subject such as the distribution of shares
and shareholders in joint stock companies, the balance sheets, the reserves, the
responsibility of the members of the board of directors and authorized bodies and
auditors. In addition, the legislation includes two comprehensive laws, namely Tiirk
Ticaret Kanunu and Sermaye Piyasasi Kanunu, and has a very complex order. In
particular, the Tirk Ticaret Kanunu, which is a basic law on the subject, has been
regulated in a mixed way. These problems were reflected in the study in the regulation
of the research. Although the subject was wanted to be examined under few titles, it
could not be examined as a whole and with few titles. With the idea that the subject
can be processed better, the subjects have been examined in many sub-titles. In
addition, joint-stock companies subject to financial legislation and special laws were
tried to be avoided in order not to move away from the main subject and to limit the

issue.

Keywords: Joint Stock Company, Share, Profit Share, Profit Distribution.
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BK
GVK
KVK
SerPK
TBK

TTK

KISALTMALAR

: Bor¢lar Kanunu

- Gelir Vergisi Kanunu

: Kisisel Verilerin Korunmasi Kanunu
: Sermaye Piyasa Kanunu

: Tirk Borglar Kanunu

: Turk Ticaret Kanunu

11



ARASTIRMANIN KONUSU

Aragtirmanin konusunu pay ve pay sahipligi ile ilgili kavramlar, Kar tiirleri, kar
pay1 kavrami, Kar payinin tespiti, dagitimi ve dagitim iglemleri, kar payr hakki ve bu
hakki kisitlayan kavramlar ve anonim sirketlerde kar ve pay kavramlar1 igermektedir.
Tiirk Ticaret Kanunu (TTK) tarafindan diizenlenen kéar pay1 ve Kar payr dagitimimnin

islemleri incelenmektedir.

ARASTIRMANIN AMACI VE ONEMI

Calisma ile anonim sirketler ve anonim sirketlerdeki Kar payi dagitimi temel
bilgileri, dagitim esaslar1, pay sahipligi ve kar pay1 tespiti gibi bilgiler genel ¢ercevede
bilgi sunulmaktadir. Pay ve pay sahipligi ile ilgili detaylar ve agamalar aktarilmaktadir.
Kar pay: tespiti ve dagitimi i¢in pay kavraminin anlatilmasi 6énem arz etmektedir.
Ayrica giiniimiize kadar gecen siirecte anonim ortakliklarda ne gibi sorunlar, olusan
sorunlara ne gibi ¢oziimler getirilmis ve yapilan arastirmalar incelenmistir. Arastirma

konusu ve boliimleri ile soru isareti olan konulara cevap verilmeye ¢alisilmaktadir.

ARASTIRMANIN YONTEMIi
Arastirma tarama teknigi kullanilarak gerceklestirilmistir. Tez caligmasinda
TTK ve sermaye kurulu mevzuati ve bu konuda yapilmis tez caligmalari, yazilmis
kitaplar, internet kaynaklar1 ve makaleler incelenmistir. Elde edilen bilgi ve belgeler

arastirma sorulari ile analize tabi tutulmustur.

12



GIRIS

Devamli olarak gelismekte olan ticaret hukukunda Anonim Sirketler en 6nemli
faaliyete sahip mekanizmalardan birisi olup kurumda sahip olunan paylar kadar bu
paylarin devride biiyilk 6nem arz etmektedir. Sirketlerin paylarini etkileyen faktorler
ve bu faktorlerin paylarda ne tiir dalgalanmalar olusturdugu hem sirket yonetimi hem
yatirimeilar hem de sirket ile alakali olan diger kurum/kuruluslarin tizerinde durdugu
onemli bir konudur. Sirketler tarafindan gerceklestirilen faaliyetlerin neticesinde elde
edilen karin tespiti ve dagitilip dagitilmayacagi, dagitilacaksa hangi kar payr dagitimi
tiriiniin kullanilacag: sirket degerini ulastirmak isteyen sirket yonetimi i¢in Onemli
karardir. Anonim ortakliga sahip sirketler, esas itibariyle kiiciik tasarruflarin bir araya
gelmesi ile meydana gelen sermaye ortaklikli sirketlerdir. Anonim ortakligin esas
gorevi kiigiik tasarruflar1 birlestirerek, sermayenin tabana yayilmasini saglamaktir.
Anonim ortaklik bu goérevini yerine getirdigi taktirde hem kiigiik sermayelerin bir
araya gelmesi ile biiyiilk sermayeye sahip ortakliklar kurulabilecek ve bu ortaklik
yatirimlara girisilebilecek hem de kiigiik tasarruf sahipleri ortakligin karmmdan pay
alabilecektir. Bu kapsamda anonim sirketler, ekonomik ve sosyal amaci bir arada

gergeklestirebilen gilinlimiiz ekonomik diizeninin en 6nemli araglarindandir.

Tiirk Ticaret Kanunu'nun (TTK) 271. maddesi geregince anonim sirketler
ancak iktisadi maksat ve konular i¢in kurulabilirler. Bu nedenle anonim sirketin genel
faaliyet smirin1 da bu olusturmaktadir. iktisadi faaliyet gdstermenin dogal neticesi kar
elde etmek amacidir. Anonim sirketlerde, pay sahiplerinin ortaklikla olan iliskileri
maddi nitelik tagimaktadir (Aytag, 1998). Anonim sirketlerde sermaye paylara
boliinmiis oldugundan her sermaye dilimini bir pay temsil eder; paya sahip olan kisi
ortak sifati kazanmaktadir. Pay sahibinin degismesi durumunda dahi pay sabit kalir.
Yoneticiler, kurucular, intifa senedi sahipleri, tahvil sahipleri, ortaklik calisanlar1 gibi
kimseler de kardan pay almak istemektedirler ve gerekli kosullart bulunuyor ise bu

kisiler de ortakligin elde ettigi kardan faydalanir. Ortakligin amaci elde ettigi kar

13



miimkiin oldugunca biinyesinde tutarak giiclinii artirmak iken pay sahibi ve kardan pay
alan diger kisilerin amac1 elde edilen kardan miimkiin oldugunca fazla kar pay1 alarak
malvarligin1 artirmaktir. Ortaklarin arasinda kardan pay almak esas amag¢ olunca,
ortaklarin arasinda ¢ikar catismasinin dogmasi kaginilmazdir. Mevzuatlardaki kar ile
ilgili olan diizenlemeler de bu menfaatlerin arasindaki dengeyi saglamaya yoneliktir.
Bu menfaatler catismasinda onemli rol oynayan ve biri digerini 6nemli diizeyde
etkileyen kar payi ile yedek akgeler arasindaki ¢atisma, ticaret, muhasebe ve vergi
hukukunun ortak konulari arasindadir (Karayalgin, 1988). Anonim sirketlerde kar pay1
dagitimi, bir¢ok konuyla ilgili olan anonim sirketler hukukunun en kapsaml
konularindan birisidir. “Anonim sirketlerde kar pay1 dagitimi1” isimli bu ¢alismamizda
amacimiz, anonim sirketlerde kar ve kar paymin ne oldugu, énemi, fonksiyonlari,
nitelikleri, nasil tespit edildigi, dagitimi, kdrdan kimlerin nasil yararlanacagi, kar
dagittmindan sorumluluk gibi hususlart incelemektir. Calismamizda TTK ve SerPK
temel kaynaklarimizi olusturmaktadir. Calismanin amaci ticaret hukuku kapsaminda
kart incelemek oldugundan, kéar ile ilgili olan mali mevzuata miimkiin oldugunca
deginilmeyecektir. Yine ¢calismanin kapsamini sinirlamak amaciyla Bankacilik Kanunu
gibi 6zel kanunlara tabi anonim sirketlere iliskin mevzuata da miimkiin oldugunca
caligmamizda yer verilmeyecektir. Calismamizin konusunu olusturan ‘“‘anonim
sitketlerde kar pay1” ve “kar payr dagitimi” basli bagmna kapsamli konulardir. Ote
yandan bu konular anonim sirket kavrami ve tiirleri, pay kavrami, bilango, yedek
akgeler, yonetim kurulu ve denetgiler, yonetim kurulu iiyelerinin ve denetgilerin
sorumlulugu, kar dagitim politikalar1 gibi kapsamli bir¢ok konu ile de baglantilidir. Bu
nedenle ¢alismanin amaci ve kapsami gozetilerek ayri1 bir tez konusu olabilecek
nitelikteki bu gibi konularin sadece esasli noktalarina deginilmekle yetinilecektir.
Konunun kapsamu itibari ile genis bir konu olmas1 TTK ve SerPK basta olmak iizere
iki ana kanun ve bu kanunlara bagli mevzuatlarla diizenlenmis olmasi nedeniyle

konuyu bir biitiin olarak ve az sayida baglik halinde incelemek miimkiin degildir.

Calismamiz dort boliimden olugmaktadir. Birinci boliimiinde kar ve kar payi
kavramlar1 lizerinde durulacak, kar paymin hukuki nitelikleri incelenecek ve bu
baglamda tezimizin O6nemli konularindan biri olan calismanin kar payr hakkinin

miiktesep hak olma 6zelligi tizerinde durulacaktir.
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Ikinci boliimde énce kar paymnin nasil tespit edilecegi hususunda genel olarak
konuya giris yapilacak, kar paymin tespitinde ilk asama olan “bilango” incelenecektir.
Ayrica bu boliimde ¢alismamizin 6nemli bir kismini ve konusunu olusturan yedek

akeeler ve pay sahiplerinin birinci ve ikinci kar paylar1 incelenecektir.

Uciincii  béliimde kar paymin pay hakkini kisitlayan unsurlar konusu
islenecektir. Bu kapsamda kar dagitimima karda ayricalik, yonetim kurulu tiyelerinin
kazang paylari, intifa senetleri, kara katilma hakki veren tahvil senetleri ve ortaklik

personeline 6denecek kar paylarina deginilecektir.
Dordiincii boliimde ise ilgili kimseler agisindan haksiz ve ger¢ek disi kar

dagittmi, bu konu ile ilgili kavramlar ve bu konu ile ilgili yasanan sorunlar

incelenecektir.
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BIRINCI BOLUM
Kar ve Kar Pay1 Hakki, Kar Paymmn Hukuki Nitelikleri
1.1. Kér ve Kar Pay1 Hakki Kavrami ve Tanimi

1.1.1. Genel Olarak

Biiyilk ya da kiiciik sirketler icin kar elde etmek, en temel ihtiyaglarin
kargilanmasinin yan1 sira sirketlerin faliyetlerini siirdiirebilmesi ve amaglarin
gerceklestirebilmesi agisindan olduk¢a 6nemlidir (Aydin, Basar, Coskun, 2011: 219).
“Kar, genel olarak sirketin bir mali satmasi sonrast o malin maliyetini ¢ikardigimiz

zaman ortaya ¢ikan fazlalik olarak tanimlanabilir.” (Bilgin, 1982: 13).

Kar pay1 ise sirketin diger ortaklarima ve bu kara katilan iiyelere elde edilen
kardan dagitilacak olan paydir (Ertas ve Karaca, 2010). Bagka bir deyis ile kar pay1, bir
sirketin donem boyunca elde ettigi net karindan sirkete ortak oldugu sermaye

karsiliginda vermis oldugu paydir (Boztosun, 2006:3).

1.1.2. Tanim

Dagitilabilir kar, halka agik sirketlerde SPK’ya, halka a¢ik olmayan sirketlerde
ise TTK’ya gore hesaplanmaktadir ve kar payi, dagitilabilir kar ile iliskilendirilen bir
kavramdir. Bu kavramda hisse basina diisen kismi, kar payim olusturmaktadir. Elde
edilen kar, donem igindeki net kardan dagitilabilir ve kar igin ayrilmis yedek
miktarlardan da desteklenebilir (TTK m.509). Sirketlerde elde edilen kar paylarinin ne
kadarlik kismi dagitilacagi kanunlar cergevesinde firmalara birakilmistir. Halka acgik
ortakliklar, karlarin1 genel kurullar1 tarafindan belirlenecek kar dagitim politikalar

cercevesinde ve ilgili mevzuat hiikiimlerine uygun olarak dagitirlar.
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SerPK’na gore halka agik sirketler farkli yontemler belirleyebilir. Kanuni
olarak ayrilmasi zorunlu olan yedek akgeler ve esas so6zlesmede pay sahipleri igin
belirlenen kar pay1 ayrilmadikca baska yedek akge ayrilmasina izin verilmez. Buna ek
olarak ertesi yila kar aktarilmasmna ve intifa senedi sahiplerine, yonetim kurulu
tiyelerine ve ortaklik calisanlarina kardan pay dagitilmasina karar verilemeyecegi gibi,
belirlenen kar payr 6denmedik¢e bu kisilere kardan pay dagitilamaz. Halka agik
ortakliklarda kar payi, dagitim tarihi itibariyla mevcut paylarin tiimiine, bunlarin ihrag

ve iktisap tarihleri dikkate alinmaksizin esit olarak dagitilir (SerPK m.19).

1.1.3. Kar Tiirleri
1.1.3.1. Ticari ve Mali Kar

Ticari kar, muhasebe standartlar1 esas alinarak raporlanan ve ticari bilango
neticesinde ortaya ¢ikan kardir. Mali kar ise, vergi uygulamalar1 sebebiyle kanunen
kabul edilmeyen giderler, ticari kara eklenecek kisimlar ile indirim ve istisnalar
sebebiyle ticari kardan indirilecek kisimlarin dahil edilmesiyle ulasilan kardir
(Akbilek, 2001). Sirketlerin kar payr dagitmasinda esas alinan nokta ticari bilangoda
kar edip etmedigidir. Eger sirket ticari bilancoda kar etmedigi goziikiiyorsa o zaman
kar dagitilamaz (Eris, 2017). Mali bilanco ise sadece vergi matrahinin belirlenmesine
yarar (Unal, 2006). Yani mali bilingoya gore belirlenen mali kar ne kar dagitimina ne

de yedek akce ayrilmasina esas teskil eder.

1.1.3.2. Safi Kar

TTK’da safi kar kavrammin tanimi yer almamaktadir. Fakat safi kéarin yedek
akce ve kar dagitiminda matrah olusturdugu TTK m.466°da belirtilmistir. Ayrica bu
maddeye gore pay sahipleri ile kara katilan diger kisilere kar dagitimi yapilacagi da yer
almaktadir. TTK tasarisinda “safi kar” yerine “donem net kar1” kullanilmistir

(www2.tbmm.gov.tr, 2019).

Bir sirketin donem igerisinde elde ettigi gelirinden ayn1 donemdeki giderlerin

cikarilmasi neticesinde gayrisafi kar elde edilmektedir. Bu kardan safi kar elde
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edebilmek i¢in ge¢gmis donem zararlari ile birlikte vergi yiikiimliligli ve benzeri

uygulamalarin kaldirilmasi gerekir (Karayalgin, 1988).

Safi kardan esas alinarak yapilan birinci tertip kanuni yedek ak¢e ayriminda
verginin azaltilmasi ya da azaltilmadan hesaplanmasi kar pay1 agisindan olduk¢a 6nem
arz etmektedir. Safi karin vergiler azaltildiktan sonraki elde edilecek kar oldugu kabul
edilirse bu durum sirketler i¢in dezavantaj yaratabilir. Ancak pay sahipleri acisindan
avantaj teskil etmektedir. Ciinkii sirketler, donem igerisinde elde edilen karin yedek
akge olarak daha az miktarin1 sirket igerisinde tutmus olurlar. Safi kar, vergiler
azaltilmadan Once hesaplanirsa bu sirketlerin avantajina, pay sahiplerinin ise
dezavantajina olur. Bunun sebebi ise sirketlerin biinyesinde daha fazla miktarda para

tutulacak olmasidir.

Ormegin X sirketinin 30000 TL dénem kari elde ettigini ve ge¢mis donem
zarar1 olmadigint ve %20 oraninda kurumlar vergisine tabi oldugunu varsayalim. Safi
kar1 vergiden sonraki kar olarak kabul edersek, 30000 TL/ %20 = 6000 TL kardan
indirilecek ve 24000 TL iizerinden birinci tertip kanuni yedek para hesaplanacaktir. Bu
durumda 24000 TL x %5 = 1200 TL birinci kanuni yedek para ayrilacaktir. Eger Safi
karm vergiden 6nceki kar oldugu kabul edilirse, bu durumda 30000TL x %5 = 1500TL

birinci kanuni yedek akce ayrilacaktir.

Son zamanlarda safi karin vergi ve benzeri giderlerin azaltildiktan sonra ortaya
cikan kar oldugu agirlik kazanmaktadir. Tam tersini savunanlar ise TTK’nin asil
amacinin mevceut sirketlerin gili¢lenip biiylimesini ve bunun i¢inde birinci kanuni yedek
ak¢e ayrimimin dnceki kardan yapilmasinin énemli oldugunu diisiinmektedirler. Fakat
bazi yargitay kararlarinda belirtildigi gibi, ticaret sirketlerinin amaci kar elde etmek ve
elde edilen kar1 da hak sahiplerine esit sekilde dagitmaktir. Mevcut kar paymin
azaltilmas1 ise sirketlere olan giiveni azaltabilir (Unal, 2006). Ek olarak korunmasi
gereken menfaatin pay sahibinin kér pay1 hakki oldugu varsayilirsa safi karin vergiden

onceki kar oldugu goriisiide ¢liriimiis olur.

TTK m.466’ya gore gecen yilda elde edilen karin bu doneme aktarilmas: safi
kara dahil degildir. Bu durumun ana sebebi gegen yildan aktarilan karin, yedek akce
olmas1 ve bu paranin daha 6nce yedek ak¢e ayrimina konu olmasidir (Tekinalp, 1967).

Fakat ikinci kanuni yedek akge ayrilmasinda esas matraha dahildir.
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Safi karin bulunmasi i¢in gecen donemden aktarilan zarar o yilin karindan
diisiiliir. Gegen donemden kalan zarar sirketin sermayesini dogrudan dogruya etkileyip
azaltiyorsa o zaman gercek bir zarar durumu vardir. Mevcut zarar, TTK m.466/1-d-
e’ye gore safi karin hesaplanmasi icin iizerinde yedek akge ayrilan yillik kardan
disiiriiliir. Daha once ayrilmis yedek akgeler ile zararin karsilanmasi miimkiin iken
karsilanmamis ve bir sonraki doneme aktarilmis ise mevcut zarar gercek degildir ve

safi karin bulunmast icin yillik kardan indirme yapilir (Tekinalp, 1967; Unal, 2006).

1.1.3.3. Dagitilabilir Kar

Ticari ve mali kdr disinda kar payr dagitiminda dagitilabilir kar kavrami
kullanim1 vardir. Bu kavram ile SPK halka agik sirketlerde, TTK ise halka acik
olmayan sirketlerde kar hesaplamasi yapilmaktadir. Dagitilabilir kar ayn1 zamanda pay
basina diisen en fazla kar miktari gostermektedir. Kanuni ve esas sozlesmede
ongoriilen ve istege bagli olarak yedek akgeler ayrilmadikg¢a pay sahiplerine
dagitilacak kar pay1 belirlenemez (TTK m.523).

1.1.4. Kar Payinin Hukuki Niteligi
1.1.4.1. Malvarhksal ve Bireysel Bir Ortaklik Hakki Niteligi

Malvarliksal hak, para ile Olgiilebilen bir degere sahip olan hakki ifade
etmektedir (Poroy, Tekinalp ve Camoglu, 2003). Bu tanimlamaya gore, kar pay1 hakki
malvarliksal (mali) bir hak olup neticede “kar payi” para ile olgiilebilen bir degere
sahiptir. Malvarliksal haklarin en belirgin 6zelligi, kural olarak bu haktan yararlanma
Olclitliinlin ortagin sermayeye katilim oraninin belirlemesidir (Cevik, 2002). Diger

yandan kar pay1 hakki, ortaklarin en ciddi malvarligi hakkidir (Asg1, 2009).

Bireysel haklar ise genel kurulda cogunluk aranmadan ve niteligi geregi
ortaklar tarafindan kullanilabilen haklar olarak tanimlanmaktadir (Canézii, 2016). Bu
haklar1 kullanmak i¢in ¢ogunluga gerek yoktur. Dogrudan pay sahibi bu haklar
kullanabilir. Bu hakki kullanmak i¢in sadece pay sahibi olmak yeterlidir (Poroy,
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Tekinalp ve Camoglu, 2003). Kar paymin belirlenmesinin ardindan pay sahipleri

tarafindan direkt olarak bu pay1 sirketten talep edilebilir.

1.1.4.2. Kazamlms Hak Niteligi

Hak sahibinin istegi olmadan, sadece hak sahibinin istegi ile tasarruf edilebilen
ve hukuk siijesinin malvarligina dahil olmus haklara kazanilmis hak denmektedir
(Imregiin, 2002). Kazanmlmis hak, bir hakkin kazanilis bigimini ifade etmektedir.
Muhteva bir hakkin kapsaminin tespit edilmesinde ise yararken bu hakkin kazanilmis
hak olmasini gerektirmez (Karahan, 1991). Kazanilmis hakta en 6nemli 6zellik hak

sahibinin istegi olmadan o hak iizerinde tasarrufta bulunulamaz (Eris, 2007).

1.1.4.2.1. Tiirk Ticaret Kanunu Ac¢isindan

6762 sayili kanunun 385.maddesinin f.2 bendinde; “kazanilmis haklar; kanun
veya sozlesme hiikiimlerine gore, genel kurul ve yonetim kurulu kararlarina bagimli
olmayan ya da genel kurulun toplantilarina katilim hakkindan dogan, azalik, rey
kullanmak, iptal davasi1 agmak, kar payr almak ve tasfiye neticesine istirak etmek gibi
haklardir.” seklinde belirtilmektedir. Genel kurulda esas s6zlesmenin biitiin hiikiimleri
kazanilmis haklar sakli kalmak kosuluyla degistirilebilir. Miinferit pay sahiplerinde bu
durum ancak pay sahibinin iste§i dogrultusunda soézlesmedeki hiikiimlerinin
degistirilmesi miimkiin olmaktadir (Bilgin, 1982). Belirtilen maddede yalnizca bu
hakkin 6ziine dokunulmamasini veya tamamen kaldirilmamasini degil, ayn1 zamanda
her bir pay sahibinin istegi olmadan kazanilmis haklarda herhangi bir degisiklik
yapilmayacagini da belirtmektedir (Akyazan, 1975).

6102 sayili kanunun 452. maddesine gore; genel kurul, esas sézlesmede hiikiim
bulamazsa kanunda belirtilen sartlar1 dikkate alarak, esas s6zlesmenin tiim hiikiimlerini
degistirebilir; fakat kazanilmis ve vazgegilmez haklar sakli tutulur (Kendigelen, 2011).
Hikiim, 6762 sayili kanunun 385. maddesinin 1. fikrasi birkag degisikliklerle tekrar
etmektedir (Kizilkaya, 2012). 6102 sayili kanunda kazanilmis haklar kavram olarak
muhafaza edilmistir. Bu sekilde kazanilmis haklar, 6102 sayili kanun tarafindan da

kabul edilmistir. 6102 sayili kanun 452. maddesinde, 6762 sayili kanunun "miinferit
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pay sahiplerinin bu sifatla haiz olduklar1 kazamilmis haklarda istekleri olmadan
degistirilemez" hiikkmii yer almamistir. 6102 sayili kanun 452. maddesinde bu hiikme
yer almamasinda isteyerek yapilan bir secim oldugunu ve dénem fark etmeksizin, pay
sahibi i¢in donem karindan pay almak mutlak degil goreceli 6zellikte oldugu 6102
sayill kanunda kabul edilmistir. Ek olarak kazanilmis haklar1 yetersiz bir sekilde
tamimlayan ve kazanilmis haklar1 sayan 6762 sayili kanunun 385. maddesinin

2.fikrasina, 6102 sayili kanunun 452. maddesinde yer almamistir (Kendigelen, 2011).

1.1.4.2.2. Kar Paymin Kazanmilmis Hak Niteligi ile Tlgili Doktriner Tartismalar

Kazanilmis haklar, miilga TTK’da 385. maddesi ile tanzim edilmistir. Boylece
tersine esas sozlesmede hiikkiim olmadigi durumda genel kurul asagidaki maddelerde
sunulan kosullar c¢er¢evesinde esas sOzlesmenin biitiin hiikiimlerini tanzim edebilir.
Soyle ki; miinferit pay sahiplerinin bulunduklar1 sifatla haiz olduklar1 kazanilmis

haklarda istekleri olmadan higbir sekilde degistirilemez (Miilga TTK m.385/1).

Kazanilmis haklar; kanun veya esas sézlesme hiikiimlerince genel heyet ve
idare meclisi kararlarina uygun olmayan ya da genel heyetin toplantilarina katilim
hakkindan olusan, rey kullanmak, iptal davasi agmak, kar payr almak ve tasfiye

neticesine katilmak gibi haklardir (Miilga TTK m.385/II).

Kar paymin kazanilmis hak niteligi hakkindaki yorumlar, kar pay: ile ilgili
ongoriilmiis bulunan kazanilmis hak niteliginin ve bu nitelik ile saglanan korumanin,
hakkin biitiiniine mi yahut belli bir boliimiine mi ait olacagr hususu gercevesinde

sekillenmektedir.

Tekinalp’in diislincesine gore, kazanilmis haklarin tiimii esit giigte degildir.
Kazanilmig haklar, mutlak ve goreceli haklar seklinde ikiye ayrilmaktadir. Yazara gore
elde edilen karin tiimiiniin pay sahiplerine dagitilma zorunlulugunun bulunmamasi,
yedek akce bulundurma zorunlulugunun olmasi goreceli hak oldugunun kanitidir
demektedir (Poroy, Tekinalp ve Camoglu, 2003). Fakat anonim ortakliklarin 6zellikleri
ve pay sahibinin anonim ortakliga iiye olmasindaki amag diisiiniildiigiinde, kar paymin
kuvvetli bir kazanilmis hak olarak kabul gérmesini ve pay sahibinin kazanilmis

hakkinin “bir kisiye bile” kar pay1 verilmemesi halinde degil, “yeterli miktarda” kar
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verilmemesi durumunda bozmus olacagini belirtmektedir. Ek olarak yazar, TTK
m.523/II’deki ifadede yedek akge amaclarina ulagabilmenin tek yolu olarak kar paymin

bilinmemesi ve bu yiik yalnizca pay sahibine yliklenmemesi gerektigini belirtmektedir
(Karahan, 1991).

Karayal¢in’in diisiincesine gelince, pay sahibinin kar pay1 elde etme hakkinin
mutlak bir kazanilmis hak olmadigi ve bu nedenle hakkin 6ziine dokunmamak
kaydiyla smirlandirilabilecegini diisiinmektedir (Poroy, Tekinalp ve Camoglu, 2003).
Hakkin 6zii hakkinda yorum yapmayan yazar birinci kir paymin temel kar pay1 ve
emredici nitelige sahip oldugunu, karin olustugu her donemde temel kar payimnin
O0denmesini ve kar olusmasi durumunda genel kurulun hi¢ kar dagitmama gibi bir
karar1 alamayacagini sdylemektedir. Ancak Yargitay eski tarihli kararlarinda ana kar
paymin hi¢ verilmemesinin kanuna aykiri bulurken, bir sonraki kararlarinda ise %5 ana
kar paymin yasal sartlarin gergeklesmesi durumunda ve uzun vadede daha yiiksek ve
istikrarli kar pay1 verilmesini saglamaya yonelik olarak net karin sakli tutulan oraninin
dahi tercihe bagli yedek akge olarak ayri tutulmasinin miimkiin oldugu seklinde

kararlar alinmistir (Poroy, Tekinalp ve Camoglu, 2003; Candzii, 2016).

Karahan’in diisiincesine gelince, kar pay1 hakkinin tiimiiniin degil yalnizca 6zii
hakedilmis hak teskil etmektedir. Ayrica bu haklarin  higbir sekilde
limitlendirilemeyecegi goriisiiniin  kabul edilmesi anonim sirketlerde aznlik
hakimiyetini kabul edilecegi, bu durumun ise sirketlerin temel niteliklerine zit
diisecegini, kar payr hakkinin tiimii itibariyle sinirlanamaz nitelikte haklar olmadigini
gostermektedir. Ek olarak kar payr hakkinin 6ziiniin tespiti i¢in objektif olmanin

hakedilmis hak kurulusuna gore daha iyi olacag: goriisiindedir.

Yazarlarin goriistine bakildiginda ¢ogunlugun goriisli; kar payr hakki,
kazanilmig haklar arasinda sayildigi yoniindedir. Ancak bu haklar, kanuni ve esas
sozlesmeye bagli olarak gerekli baz1 ayrimlarin yapilmas: gerektigi ve karin tiimiiniin
dagitilamamasi1 gibi sinirlamalara tabi olmasi sebebiyle mevcut kar miktarinin
azalmas1 ya da hi¢ dagitilamamasi sorunlari olusacagindan, gorece kazanilmis hak
olarak degerlendirilmektedir (Candzili, 2016). Gorece kazanilmis hak kavramindan
cikarilmasi gereken en onemli durum ise kar payr hakkimin genel kurul tarafindan

sinirlandirilabilir ama 6ziine dokunulamaz oldugudur (Karayalgin, 1988).
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1.1.4.2.3. Yargitay Kararlar Isiginda Kazanilmus Hak Niteligi

Kar paymin kazanilmis hak 6zelligi hakkindaki ogretide tartismalarin etkisi
sonucunda Yargitay farkli tarih araliklar1 ile birbirleriyle ¢elisen c¢esitli kararlar
vermigtir. Yargitayin vermis oldugu kararlarin birisinde kar paymnin kazanilmig hak
oldugunu kabul etmis ve bu kar payma dokunmadan onun sinirlandirilabilecegine
hiikmetmistir. Yargitay vermis oldugu baska kararlarin ise, ilk kar payindan dogan
hakkin kazanilmis hak oldugunu kabul etmekte ancak bu hakkin mutlak olmadigini,
uzun vadede yasal kosullarin ger¢eklesmesi durumunda daha yiiksek ve istikrarli kar
dagitilmas1 maksadiyla birinci kar payinin dahi ¢ok biiyiik miktarlarda yedek akgelere

ayrilabilecegine hitkkmetmistir (Candzii, 2016).

Yargitay’in karn hi¢ dagitilmamasi olmast durumunda kazanilmig haklarin
zarar gorecegi yoniinde kararlari da bulunmaktadir. Buna paralel bagka bir kararinda,
kazanilmis hakkin hi¢ kar dagitilmamasi durumunda ihlal edilmis olacagini, anonim
sirketin gelismesi maksadiyla biitiiniiniin yedek akg¢e seklinde ayrilmasinin miimkiin
olacagini ancak sozii gegen hedefe karin dagitilmas: halinde de varilabiliyorsa karin

dagitilmasi gerektigi belirtilmistir (Bozgeyik, 2000).

Yargitay baska bir kararinda, karin dagitilmasinda objektif iyiniyet kurallarina
uyulmasi gerektigini ve genel kurul bu noktada keyfi hareket edemeyecegine kanaat

getirmistir (Canozii, 2016).

Yargitay bazi1 kararlarinda ise, hakkin 6ziiniin ihlal edilmesini, kazanilmis

hakkin ihlali olarak kabul etmistir (Legalbank, 2019).

Yargitayin vermis oldugu kararlara bakildiginda bazilarinda pay sahibi
korunurken bazi kararlarda anonim sirket korunmustur. Yargitay’in yerlesen anlayisina
bakildiginda kar pay:1 hakki, kazanilmis hak olarak kabul edilmesine ragmen biitiliniiyle
sinirlamaz bir hak degildir ve bir takim smirlandirmalara tabi tutulabilir (Karahan,

1988).
1.1.4.2.4. Sermaye Piyasasi Kanunun Ag¢isindan

TTK, kér payr hakk: acisindan bu hakka sahip olanlara bir¢ok sinirlandirma
getirmektedir. TTK’da yapilan diizenlemeler neticesinde kar payi, dagitim asamasinda

arka siralara birakilmistir. Ek olarak kéar payr hakk: i¢in genel kurula genis yetkiler
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verilmistir. SerPK ise, kar paymin kazanilmis hak ozelligini kuvvetlendirici

diizenlemeleri kabul etmistir.

SerPK m.19/1I hiikkmii, kar paymin SerPK acisindan kazanilmis hak 6zelligini
kuvvetlendiren ilk maddesidir. Maddede “kanunen ayr1 olmasi gereken yedek akgeler
ve esas sOzlesmede belirtilen pay sahipleri i¢in hesaplanan ilk kar payr kenara
konmadik¢a bagka bir yedek akcenin kenara konmasina, bir sonraki yila kar
aktarilmasia ve yonetim kurulu iiyeleri, memur, miistahdem ve is¢ilere kardan pay
verilmesine karar verilemeyecegi gibi belirlenen ilk kar pay1 dagitilmadikga belirlenen
kisilere kardan pay verilemeyecegi” vurgulanmistir. Belirtilen maddede donem
karindan ilk olarak vergiler ve hatta varsa gegmis yil zararlar1 alindiktan sonra kanuni
yedek akcgeler kenara konmalidir. Daha sonra ilk kar payr ayriminin yapilmasi
gereklidir. TTK’da ise kanuni yedek akgelerden sonra esas sozlesmede hiikiim
bulunmasi durumunda tercihe bagl yedek akgelerin kenara konmasi gerekmektedir.
SerPK bu konuda tercihe bagh yedek akgelere kars1 kar paymi ilk siraya alarak pay
sahiplerinin bu hakkinin esas sézlesme veya genel kurul tarafindan siirlandirilmasina
izin vermemistir. Bu husus ise kar paymin SerPK tabi anonim sirketler agisindan

TTK’ya gore daha kuvvetli bir kazanilmis hak olmasin1 saglamaktadir.

6362 sayili SerPK m.19 ile miilga SerPK m.15/I’de ayarlanan hisseleri borsada
islem goren halka agik anonim sirketlerin esas sozlesmelelerinde ilk kar paymin
gosterilmesi zorunlulugu ortadan kaldirilmistir. Bu zorunlulugun ortadan kaldirilmast,
halka acik anonim sirketlerde sozlesmesel kazanilmis hak ozelligi giiclii olan kar
payiin bu niteligini zayif hale getirmistir. SerPK m.19’un gerekcesinde bu husus su
sekilde dile getirilmistir; Madde ile Kurul’un kazang orani belirlemesi ve bu oran
neticesinde halka agik anonim ortakliklarin esas sozlesmelelerinde ilk kazang oraninin
gosterilmesi zorunlulugunun uygulamasini ortadan kaldirarak, halka agik sirketlerin
genel kurullar tarafindan diizenlenerek karlarini dagitabilmeleri saglanmistir. Bu
sekilde verilecek kar payina iliskin oransal veya asgari tutar seklinde herhangi bir
kisitlama getirilmeyerek sirketlere finansal yapilar1 ve yatirim planlarina uygun
hareket edebilme esnekligi getirilmistir. Ek olarak s6z konusu maddenin kotiiye
kullanimina engel olmak ve piyasanin ihtiyaglarina paralel karar alabilmek icin
Kurul’a sektor ve sirket bazinda gesitli esaslar belirleme yetkisi verilmistir (SerPK

m.19).
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Hakla ag¢ik anonim sirketlerin paylar1 borsada islem gérmedigi durumda, ilk kar
pay1 oraninin esas sOzlesmede uyguladiklar1 zorunluluk devam etmektedir ( Miilga
SerPK m.15/1). Belirtilen maddenin esas amaci yatirimcilar1 koruyarak, kar payi
dagitimin1 uygun sekilde yapmaktir. Ik kir paymin esas sozlesmede verilmesi, kar
payina sozlesmesel 6zellik kazandiracak ve kazanilmis hak 6zelligini gliclendirecektir
(Aytag, 1988). Paylar1 borsada islem goren anonim sirketler i¢in bilgilendirildigi tizere

bu sekilde bir zorunluluk yeni diizenlemeler ile artik yer almamaktadir.

SerPK m.19/I1 hakkinda bildiri kararlarinin amaci, kar payinin kazanilmis hak
ozelligini kuvvetlendirmektir ki bu amaca iki sekilde varilmistir (Tekinalp, 1998).
Paylar1 borsada islem gdrmeyen anonim sirketler acisindan ilk kar pay1 oraninin esas
sozlesmede kurul tarafindan diizenlenecek orandan daha az olmamak sartiyla
gosterilmesi gerekliligi ile kar payr bakimindan pay sahiplerinin kendi lehine bir

ayarlama getirilmesidir (Akbilek, 2001).

Diger taraftan TTK’da yer bulan 6nce kanuni yedekler sonra tercihe bagl
yedekler ve son olarak kar payir ayrilmasi diizenlemesi, SerPK’da kar pay:1 lehine
degistirilmek sartiyla kar paymin kazanilmis hak 6zelligini giiclendirmistir. Boylece
SerPK’ya bagli anonim sirketler kanuni yedek akge diizenlenmesinden sonra kar pay1

ayrimini yapma zorululugundadirlar (Aytag, 1988).

1.1.4.3. Sarta Bagh Alacak Hakki Niteligi

Anonim sirket pay sahiplerinin kirdan pay talepleri iki temel kosula baglhdir.
Ik kosul mevcut dénem sonunda kar elde edilmis ya da kar verilebilmesi amaciyla
yedek akgelerin ¢oziilmesi yoluna gidilmesidir. Diger kosul ise karin veya kar vermek
icin ayrilan yedek akgelerin pay sahiplerine verilmesi genel kurul tarafindan kabul

gormesidir (Arslanli, 1960; Bilgin, 1982).

Kar pay1r hakkiin genel kurulun kar dagitim hikkmii ile birlikte 6gretide kar
payt hakkinin kosula bagh bir alacak hakki 6zelliginde oldugu belirtilmistir (Bilgin,
1982). Bahsedilenlere gore faaliyet donemi bitiminde kar yapilmis ise ya da sirket
bazinda verilebilecek degerlerin bulunmasi durumunda, genel kurulun, kanun ve esas

sOzlesme hiikiimlerine gore karin dagitilmasina karar vermesi, pay sahiplerinin kosula
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bagl istek hakkinin, kosulsuz bir alacak hakkina doniismesine neden olur (Pulasli,
2014). Pulagli’in goriisiine gore bahsedilen kosul, baglandigi bilinmeyen olayin
meydana getirdigi netice acgisindan 6098 sayili TBK m.170/1 anlaminda “geciktirici”
(Kiligoglu, 2012) 6zelliktedir. Ciinkii faaliyet donemi bitiminde sirketin kar ya da zarar
edip etmeyecegi ve kar elde edilmis olsa bile genel kurulun bu kar1 pay etmeye karar

verip vermeyecegi bilinmemektedir (Pulasli, 2014).

Kar paymnin alacak hakki olusmasina neden olan bu durum genel kurul
tarafindan bilango onayinin yetersiz olup, 6zel bir kar dagitim hiikmii istemesidir
(Aytag, 1988). Genel kurulun almis oldugu kar dagitim karar1 yenilik ortaya ¢ikarici
bir karar ézelligindedir (Imregiin, 2005). Kar pay1 hakki genel kurulun bu kar dagitim
karar ile ortakliga kars1 ileri siiriilecek bir alacak hakkina doniisiir (Arslanli, 1960).
Boylece alacak hakkina donen kar payr hakki, pay sahipleri i¢in baskalarina
devredilebilir, haczedilebilir ve dava konusu edilebilir (Imregiin, 2005).

Kar dagitim karar1 sonucunda alacak hakkina donen kar payi hakki iizerinde
genel kurulun bagka bir karar verme yetkisi bulunmamaktadir. Genel kurulun kar
dagitim karar1 ve pay sahibi gercevesinden sirkete karsi alacak hakkina dénen kar pay1
hakki sadece ilgili genel kurul kararinin mahkeme tarafindan iptal edilmesi ile iptal
edilebilir. Iptal davasinin agilmasi kar pay1 hakkinin alacak hakkina doniismemesi igin
yetersiz olup, mahkemenin belirtilen davada TTK m.449 hiikkmii uyarinca kar dagitim

kararimin uygulamasini durdurma hiitkmii vermesi gerekmektedir (Kayar, 2003).

1.1.4.4. Vazgecilmez (Gozardi edilemez) Hak Niteligi

TTK m.452’de kazanilmis haklarin yaninda goz ardi edilemez haklara da anlam
olarak yer verilmistir. Madde gerekg¢esinde géz ardi edilemez haklarin bir yandan
kazanilmis haklarin bir ¢esidi oldugu belirtilirken 6te yandan da kazanilmis haklardan

tamamen farkli nitelikler tagidigi belirtilmistir (TTK m.452).

Goz ard1 edilemez haklar, pay sahibine kanun tarafindan verilen ve hem genel
kurul hem de esas sozlesme ile ondan geri alinamayan, pay sahibinin istememesinin
bir anlam tagimadigi, hak sahibinin istegi olsa dahi {lizerinde insiyatif kullanilmayan

haklardir (Poroy, Camoglu ve Tekinalp, 2003). G6z ard1 edilemeyen haklar pay
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sahibinin iradesinin etkin olmadigi haklar olarak da tanimlanabilir. Kanuna, esas
s0zlesmeye ya da diiriistliik kurallarina kars1 genel kurul kararlar1 aleyhine iptal davasi
acma hakki, pay sahiplerinin esit kosullarda esit isleme sahip olma haklari, bilgi alma
ve arastirma haklar1 ya da oy hakki gibi haklar vazgecilmez (goz ardi edilemez)

haklara 6rnek gosterilebilir (Poroy, Camoglu ve Tekinalp, 2003).

GOz ard1 edilemez haklar pay sahibi hakki goriiniimiinde olmasinin yani sira
aslinda bu haklar anonim sirketin 6zelliklerini ve temel yap1 tagin1 simgeleyen ilkelerin

hak olarak somutlastirilmis seklidir (Tekinalp, 1982).

Anonim sirket, kanunen yasak olmayacak sekilde her tiirlii amagla
kurulabilmektedir. Temel olarak amaci kar elde etmek ve elde edilen kar1 uygun
sekilde dagitmaktir. Isvigre hukukuna gére anonim sirket Isv. BK m.620/I1I uyarinca,
ekonomik gayenin disinda baska amaclar i¢in de kurulabilmektedir (Aytag, 1988).
Ekonomik gaye, ekonomik yarar anlamina gelmektedir ve burada bahsedilmek istenen
ortaklar lehine ekonomik bir yararin amaglanmasidir. Ancak ekonomik yarar, kazang
ya da kar elde etme ile es anlamli degildir. Ornegin anonim sirket ortaklarinin, sirketin
urettigi elektrigi yalnizca kendi aralarinda tliketmeleri yarar olarak diisiiniilebilir

(Pulasli, 2014).

Ogretide anonim sirketin kir elde etme ve paylastirma amacin
kaybetmeyecegi, goz ardi edilemez oldugu ve bu amacin yansimasi olarak kar payi
hakkinin da bir yoniiyle goz ardi edilemez hak 6zelligi tasidigi belirtilmistir (Pulasls,
2014). Yani anonim sirket kar elde etmek ve paylastirmak amacindan vazgegemez ya
da bu amac1 degistiremez. Bu durumun bir yansimas1 olarak kar payr hakki goz ardi

edilemez hak 6zelligindedir (Poroy, Camoglu ve Tekinalp, 2003).

Anonim sirketin kar elde etme amacindan donmemesi ve pay sahiplerinin kar
payt hakkindan dénmemesi tamamen farkli unsurlardir. Pay sahiplerinin, kar pay:
haklarindan belirli donemlerde, 6zellikle sirketin devamli gelisimi ve istikrarli kar
dagitimi acisindan hakli goriilmesi durumunda vazgegebilmeleri miimkiindiir.
Kanunen bu duruma bir engel gériinmemektedir. Bu durumda pay sahibinin istegi
olmas1 halinde dahi iizerinde insiyatif kullanilamayan haklar olarak tanimlanan goz
ard1 edilemez haklarin esasina aykiridir. Bu nedenden dolay1 kar paymin gbéz ardi

edilemez hak 6zelligi tartismaya agik bir konudur. G6z ardi edilemez haklar tizerinde
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daha once de belirtildigi gibi, genel kurul karari, esas s6zlesme karar1 ve pay sahibinin
iradesinin etkin olmadig1 hak olarak tanimlanmaktadir. Fakat kar pay:1 hakki ile ilgili
genel kurulun ciddi anlamda etki hakki bulunmaktadir. Soyle ki; genel kurulun yeterli
sayida kar dagitimina karar vermemesi durumunda, pay sahiplerinin basvurusu ile
mahkeme, kar payinin belirlenmesine ve dagitilmasina karar verebilir (Karahan, 1991).

Mahkemenin karari, genel kurul karar1 yerine geger.

Diisiincemize gore gbéz ardi edilemez hakkin esas o6zelligi olan iizerinde
bagkalarinin insiyatif kullanamamas1 ilkesi agisindan diistiniildiigiinde, kar pay1
hakkinin g6z ardi edilemez hak 6zelligi tartismaya agilabilir. Ciinkii kar payr hakki
tizerinde mahkemenin ve hatta genel kurulun insiyatif hakki bulunmaktadir. Bu agidan
kar payr hakkinin goz ardi edilemez hak 6zelligi ile ilgili olarak anonim sirketin kar
amaciyla olusturulmasi ve bunun yaninda pay sahiplerininde kar elde etme amaciyla
pay senedi aldiklar1 g6z Oniinde tutuldugunda, pay sahiplerinin kar pay1 konusunda
esas sozlesme ile tiimiiyle vazgecemeyecegi; ancak belirtilen hakkin iizerinde genel
kurul ve mahkemeninde s6z sahibi olabilmesi sebebiyle mutlak anlamda géz ardi

edilemez bir hak oldugu iddia edilmemelidir.

Sonug olarak kar payr hakkinin mutlak anlamda gbz ardi edilemez bir hak
oldugu kabul goriirse, genel kurulun yeterli miktarda kar dagitim karari almamasi
durumunda pay sahibinin kar payr hakki ihlal edilmis olur. Ticari hayatin bir ihtiyaci
olarak kiiciikk pay sahiplerini kullanmak isteyen biliylikk pay sahiplerine karsi
mahkemenin kir dagitim hiikkmi alabilmesi mutlak zorunluluk seklinde
diisiiniilmektedir. Ancak anonim sirketin, esas yapisindan kaynaklanan kar elde etme
amacindan vazgecememesi, dolayli olarak pay sahiplerinin de kar pay1 hakkindan esas

sOzlesme ile tiimiiyle vazgecemeyecekleri sonucuna zemin hazirlamaktadir.

1.1.5. Kar Pay1 Kavramum Benzer Kavramlardan Ayiran Ozellikler
1.1.5.1. Kar Pay1 - Faiz Iliskisi

Kar pay1 ve faiz esas olarak farkli kavramlardir. Kar payimnin dagitilabilmesi
icin ilk olarak anonim sirketin hesap donemini kar elde ederek kapatmis olmasi

gerekmektedir (Eris, 1995). Ticari hayatin neticesi olarak sirket kar etmek yerine zarar
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da edebilir. Sirket faaliyetlerini kotii yonettigi takdirde ve kar 6demesi igin tahsil
edilmis yedek akgesinin olmamasi halinde kar o6deme zorunlulugu igerisinde

bulunmamaktadir.

Faiz ise bankanin ya da baskasmin parasini belli bir siire kullandiktan sonra o
para karsilig1 alinan kar seklinde tanimlanabilir. Faiz 6demesinde, 6denmesi gereken
miktar onceden belirli iken kar payinda 6denmesi gereken miktar belli degildir ve
genel kurul karar1 ile belirlenir. Hatta bazi durumlarda karlilik durumuna gére hig
O0denmeyebilir. Kar payinin elde edilmesinde risk bulunurken, faizin elde edilmesinde

risk bulunmamaktadir (Akbilek, 2001).

Sonu¢ olarak kar pay: alabilecek kisi pay sahibi iken, sirkete verdigi borg

karsiliginda faiz alacak kisi ise alacaklidir.

1.1.5.2. Kar Pay1 - Hazirhk Devresi Faizi iliskisi

Isminde faiz kelimesi olsa da olmasa da hukukumuzda hazirlik devresi faizinin
esasen faiz ozelliginde olmadigi varsayilmaktadir (Poroy, Camoglu ve Tekinalp,
2003). Hazirlik devresi faizi borg gibi geriye 6denecek bir paranin degil, anonim sirket
sona erinceye kadar ortakliga hibe edilmis sermayenin karsiligidir. Hazirlik donemi
faizinin ozelligi ile ilgili ortak goriis, alacak hakki oldugudur. Bu sebeple hazirlik
devresi faizinin bagka birine aktarilmasi ve rehnedilmesi miimkiin goziikmektedir

(Poroy, Camoglu ve Tekinalp, 2003).

Sermayenin korunmasi adina anonim sirketlerdeki pay sahiplerine kural olarak
faiz 6denmemektedir. Ciinkii borglar1 nedeniyle yalnizca sermayesi ile sorumlu olan ve
alacaklilar i¢in teminat olan asil sermayenin faiz olarak pay sahiplerine 6denmesi

diistiniilemez (TTK m.509/1).

TTK 509/1 maddesi ile faiz 6demeyi yasaklayan kanun, TTK 510/ maddesi ile
bu duruma bir istisna getirmistir. Bu duruma gore; isletmenin tam olarak faaliyete
gecmesine kadar gececek hazirlik donemi i¢in pay sahiplerine, Tiirkiye Muhasebe
Standartlarina uygun olmak sartiyla, varlik o©zelligindeki yatirimlarin maliyetine

yiiklenerek, belirli bir faiz 6denmesi esas sdzlesmede uygulanabilir ve bu donemle
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sinirl olmak kaydiyla, faiz 6demelerinin en ge¢ ne zamana kadar siirecegi bildirilir

(TTK m.510/1).

Hazirlik donemi faizin esas sozlesmede ne olacagi kestirilmelidir (Poroy,
Camoglu ve Tekinalp, 2003). Esas sozlesmede hazirlik devresi faizi &denecegi
belirtilmis olmasina ragmen bu faizin hangi tarihe kadar 6denecegi bildirmemesi bu
hazirlik devresi faizi tizerindeki hakkin diismesine neden olmaz. Bu durumda hazirlik
devresi faizinin ne kadarlik bir siire igerisinde 6denecegini durumun kosullarina uygun

olarak mahkeme belirler (Tekil, 1998).

1.1.5.3. Kar Pay1 - Tasfiye Pay iliskisi

Kar pay1 hakki ve tasfiye pay1 hakki malvarliksal haklar arasindadir. Kar payz,
bilangoda kar elde edilmesi ve genel kurul tarafindan kar dagitim hiikmii verilmesi
durumunda 6denecek olan miktar1 temsil eder. Tasfiye payi, mevcut ortakligin sona
ermesi durumunda pay sahiplerine borg¢lar silindikten sonra hisseleri miktarinda

dagitilabilecek olan bir mali varliktir (Poroy, Camoglu ve Tekinalp, 2003).

Kar pay1 paylasiminda sirketin devamlilig1 ilkesi geregi hazirlanmig bilanco
dikkate alinirken tasfiye paymda tasfiye bilangosu dikkate alinir. Bu iki bilango
diizenlenmesine temel teskil eden ilkeler acisindan 6nemli farkliliklar bulunmaktadir.
Isletmenin devamlilig1 esas alinarak diizenlenen bilancoda isletmenin mal varliklari
yalnizca amortisman paylart silinerek hesaplanirken, tasfiye bilangosunda ise her bir
mal varhigm satis degeri dikkate almir. Ornegin 2010 yilinda 200.000TL’ye alman
makineye omiir olarak 20 y1l bi¢ildigi varsayiminda yillik %10 amortisman ayrilmasi
gerekir. 2013 yilina gelindiginde 3 yilda toplam %30 amortisman silinmis olacagindan
bu makinenin degeri muhasebe kayitlarinda 140.000TL olarak goziikecektir. Ancak
teknolojik ilerlemeler neticesinde ya da ekonomideki inis ¢ikislar nedeniyle bu
makinenin satig fiyati daha diisiik bir rakam olabilir (120.000TL gibi). Bu nedenle
isletmenin devamliligi dikkate alindiginda diizenlenecek bilancoda bu makinenin
degeri 140.000TL goriinecekken, aynt makine tasfiye bilangcosunda ise 120.000TL
degerinde olacaktir. Iste bu durum kar payi ile tasfiye pay1 arasindaki temel bir farki da

gostermektedir.
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Kar pay1 dagitiminda isletmenin devam etmesi 6nemli iken tasfiye payinda
sirketin sona erdirilmesi 0nemlidir ve tiim bor¢lar 6dendikten sonra elde kalan mal

varliklar1 pay sahiplerine sermaye oranlar1 6l¢iisiinde pay edilir.

Kar pay1 hakki sirket faaliyetlerine devam ettigi siirece talep edilebilecek bir
hak iken, tasfiye payr hakki ise sirket faaliyetlerini devam ettirdigi siirece talep

edilemez.
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IKINCi BOLUM

Kar Paymin Tespiti, Dagitimi ve Dagitim Islemleri

2.1. Kar Payimnin Tespiti
2.1.1. Genel Olarak

Pay sahibinin vazgecilmez 6zellikteki temel kar payr hakki ve temettii kar pay1
hakki olmak iizere iki tane hakki vardir. Temel kér payr hakkinin dagitilabilmesi igin,
anonim sirketin belirlenen bir faaliyet yili sonunda net donem kazancinin olmasi
sarttir. Temettli kar payr ise, net donem karinin yani sira sirketin 6zglirce tasarruf
yapabilecegi yedek akgelerle diger donemlerden dagitilmayarak bu doneme aktarilan
karlarindan 6deme yapilabilir. Bagka bir deyisle sirket net donem kar1 yapmasa bile,
Ozgiirce tasarruf edebilecegi yedek akgeleri ya da diger donemlerden aktarilmis kéri
varsa temettii kar payr dagitilabilir (Karayalgin, 1988). Yani elde edilen karin pay
sahiplerine verilebilmesi i¢in yillik bilancoda net dénem karinin yer almasi ya da
sirketin bu amac1 ile tasarruf edebilecegi birikmis kari, yedek akcesi bulunmalidir

(Canozi, 2016).

Pay sahibi sirkete hangi pay orani ile ortak olduysa o oranda kér alir (TTK m.
507). Pay disinda herhangi bir kistas esas sozlesme ile de degistirilemez (Poroy,
Camoglu ve Tekinalp, 2003). Elde edilen kardan alacagi pay miktari, sirkete yapmis
oldugu 6demeler ile orantili olarak hesaplanir ve ardindan 6deme yapilir (TTK m.
508). Bagka bir ifadeyle pay sahibinin alacagi kar pay1 hesaplanirken, sirketteki toplam
payma bakilmasinin yani sira bu paylar i¢in yaptig1 6demeler dikkate alinir (Badak
Aybar, 2018).

Yukarida belirtildigine gore pay sahibinin kar payr alabilmesi i¢in hem paylar
icin yaptig1 6demelere oransal olarak bakilir hem de sirketteki toplam pay oranina

bakilir (Gole, 1976). Ek olarak esas sozlesmeyle ayricalik getirilmesi, 6rnegin ihtiyari
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yedek akce veya esit paya farkli oranda kar payi hakki taninmak sartiyla karin nasil
dagitilacaginin diizenlenmesi miimkiindiir (TTK m.508) (Karayalgin, 1988). Pay
sahibinin kar paymin belirlenmesinde esas sozlesmeyle getirilen bu kisitlamalar da g6z
onitinde bulundurulmalidir. Fakat sunu belirtmek gerekir ki esas sozlesmeyle getirilen
bu diizenlemeler yalnizca temettii i¢in yapilabilir. Temel kar payr agisindan mutlak

esitlik vardir ve onun tizerinde herhangi bir ayrimcilik uygulanamaz.

2.1.3. Bilanconun Diizenlenmesi

Anonim sirketlerde bilanco, yilsonu finansal tablolarda yer alan ve yoOnetim
kurulu tarafindan olusturulan bir ¢izelgedir. TTK m.69’a gore yilsonu finansal
cizelgesi Tirkiye Muhasebe Standartlarina (“TMS”) uymak sartiyla acik, sade ve
anlasilir bigimde, diizenli bir isletme faaliyeti akisinin belirlenen siire igerisinde

cikarilmasi gerekmektedir.

23 Ocak 2013 tarihli ve 28537 sayilt Resmi Gazete’de yayimlanan Bagimsiz
Denetime Tabi Olacak Sirketlerin Belirlenmesine Dair Bakanlar Kurulu Karari ile

TMS’yi uygulayacak firmalar ve denetime tabi olacaklar belirlenmistir.

Yirtrliikte olan mevzuata gore TMS’nin uygulanmasi agisindan firmalar
bagimsiz denetime tabi olanlar ve bagimsiz denetime tabi olmayanlar olmak {izere iki
gruba ayrilabilir. Bagimsiz denetime tabi olmayan firmalar TMS’yi uygulama
zorunlulugu bulunmayanlardir. Sirketlerin TMS’ye gore finansal cizelgelerini hazir
hale getirmesi, finansal ¢izelgeleri hazirlama gorevlerini ortadan kaldirmamaktadir. Bu
nedenle TMS’yi uygulama zorunlulugu olmayan firmalarin yalnizca vergi mevzuatina
uygun ¢izelge hazirladiklari, kir dagitma gorevlerinin de bu ¢izelgelere gore
belirledikleri varsayilmaktadir. Halbuki TTK 514. maddesi ile anonim sirketlerin
finansal ¢izelgelerinin yonetim kurulu tarafindan TMS’ye gore hazirlanmasini agik bir
sekilde karar altina almistir. Sonug¢ olarak vergi hukuku acisindan TMS’ye gore
cizelgeleri hazirlamak zorunda olmayan firmalar agisindan da kar dagitimi igin
mutlaka TMS’ye uygun sekilde hazirlanmis ya da diizeltilmis c¢izelgelerin esas

alinmas1 gerekir.
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2.1.3.1. TTK Kapsaminda Bilanconun Aktif Tablosu

TTK maddeleri bakimindan bilangonun aktif ¢izelgesinde yer alacak kalemler

sOyledir:

e Esas sozlesmenin heniiz 6deme yapilmamis kismi (TTK m.463/2) sirket alacagi
ozelligi tasidig icin aktif ¢izelgesinde yer verilir.

e Gayrimenkuller, apartmanlar, enerji santralleri, arag-gerecler, nakil araglari, ev
esyalar1 ve mobilya gibi siirekli olarak sirkette kullanilan merkezler (TTK
m.460/1), haklar, imtiyazlar, patent haklari, 6zel imalathaneler, ruhsatnameler,
markalar ve benzeri kiymetler (TTK m.460/2) en fazla maliyetle bilangoda yer
verilir. Fakat anonim sirketin sahip olmus oldugu bu kiymetler, belli bir siirenin
ardindan kullanma ve yipranma sebebiyle mevcut degerini kaybedeceginden,
halin icabma gore uygun bir indirim yapilmasimin ardindan hesaplanan miktar
bilangoda yer verilir.

e Yipranma payil, duran varliklarla alakali bir diger diizeltmedir. Bir varligin
maliyetinin o varlik i¢in diisliniilen kullanma siiresine boliinmesi ve bu sekilde
varligin gider degeri, kullanma yillarina gider olarak dagitilmasidir (Poroy,
Tekinalp ve Camoglu, 2003). Yipranma pay1 giderleri sirket cergevesinde
masraf Ozelligindedir. Hangi degerlerin hangi oranda yipranma payina tabi
tutulacagt VUK ’nda gosterilir. Fakat bu kanunda dile getirilen yipranma pay1
oranlari, vergilendirme agisindan yipranma payiyla alakalidir (Bilgin, 1982).

e TTK m.460/3’e gelince; yipranma payi, aktif olmayan cizelgede yenileme
akceleri olusturmak sartiyla da yapilabilmektedir. TTK m.460/4’e gore
miilkiyetin sigortali hale getirilmesi durumunda, bilango kiymetlerinin yaninda
sigorta kiymetlerininde ¢izelgede bulunmasi gerekir.

e Malzemeler, islenmis ya da yar1 islenmis maddeler, satilik esyalar (TTK
m.461/1). Bu friinlerin bilangonun islenme zamanindaki degeri, maliyet
degerinden diisiikse piyasa degeri temel alinarak bilangoda gosterilir.

e Anonim sirkete ait degerli evraklar (TTK m.462). Bu gruba sirketin sahip
oldugu hisse senedi ve tahviller gibi menkul kiymetlerde yer alir. Borsa rayici
bulunan degerli evrak, bilango gilinlinden en ¢ok bir ay dncesine kadar siire
icindeki ortalama alim satim degerleriyle bilangoda yer verilebilir. Yabanci

borsalarda islem goren degerli evrakin alim-satimin bahsedildigi durumlarda,
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bunlarin maliyetlerinin transferindeki zorluklar hesaba dahil edilir (TTK
m.462/2).

Borsada alim-satima dahil olmayan kiymetli evrak, faiz, temettii gibi gelirler,
degerlerindeki herhangi bir diisme dikkate alinarak ve maliyet degerlerini
geememek sartiyla bilangoda yer verilir (TTK m.462/2).

Diger mevcut ve alacaklar (TTK m.74/2). Senetli veya senetsiz tiim alacaklar

(alinamayan ya da anlagmazlik olanlar harig) itibarl degerlerine gore bilangoda

yer verilir (TTK m.75/2).

2.1.3.2. TTK Kapsaminda Bilanconun Pasif Cizelgesi

TTK maddeleri bakimindan bildngonun pasif ¢izelgesinde yer alacak kalemler

sOyledir:

Ana sermaye (TTK m.463/1).

Kanuni ve ihtiyari yedek akgeler (TTK m.463/1).

Itfa ve yenileme akgeleri (TTK m.463/1).

Yardim etme, hayir isi ve bunlara benzer nedenler i¢in ayrilmis yedek akgeler
(TTK m.463/1).

Firma tarafindan ortaya konan tahviller (TTK m.464/1). Bu tahviller itfa
degerleri ile tek bir rakam olarak pasif ¢izelgesinde yer verilir.

Kefillik ve garanti sdzlesmelerinden meydana gelen sorumluluklar ve iiglincii
kisiler lehine kurulan rehinler (TTK m.465/1). Bu rehinler bilancoda ayri
kalemler halinde ¢izelgede yerini alir.

Sirket bor¢lar1 (TTK m.74).

Safi kéar (TTK m.457).

2.1.4. Donem Karindan Indirilmesi Gereken Kalemler ve Yedek AKceler

2.1.4.1. indirilmesi Zorunlu Kalemler

Anonim sirket kar yaptiginda bu kar1 oldugu sekilde ortaklara veremez.

Faaliyet donemi bitiminde bilancoda kar elde edildigini gostermesi, kar dagitimi igin

zorunlu bir durum olmasinin yam sira yeterli degildir. Kazanilan yillik kardan, bir
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onceki yil yapilan zararlar, kanuni ve ihtiyari yedek akceler ile kanun ve esas sozlesme
geregince ayri tutulmasi gercken diger miktarlar ayr1 tutulmak zorundadir. Kanunun
yapmis oldugu diizenlemeye gelince kar payi, bu sayilan kalemler ayri tutulduktan
sonra, kalan miktar tizerinden dagitim gergeklestirilebilir. EK olarak kanunun bu

siralamasi1 emredicidir ve esas sozlesme ile bu siralama degistirilemez (Candzii, 2014).

2.1.4.1.1. Ge¢mis Yillar Zaranr

TTK m.509’un gerekcesinde faaliyet net donem karinin iginde diger yillardan
kalan zararlarin bulunmadigi agik bir sekilde belirtilmistir. Bu duruma itafen diger
yillardan kalan zararlarin yedek akgeler ile karsilanmasi olanagmin olup olmadig
konusu ne gerekgede ne de kanunda belirtilmemistir. Ayrica kanunun diger
maddelerinde de ortakligin diger yillardan kalan zararlarin hesap donemi karindan
Odenecegi yoniinde bir diizenleme bulunmamaktadir. Bu durum 6gretideki yorumlarla
bicimlenmis ve bu yorumlar sonucunda ger¢cek zarar ve gergek olmayan zarar

kavramlarini ortaya ¢ikmistir.

Gergek zarar, ortaklik ana sermayesini dogrudan dogruya etkileyen tiim zararlar
ile bu sermayeyi direkt olarak zarara ugratan kisima denir. Eger bir onceki yildan
aktarilan zarar, direkt olarak ortaklik ana sermayesini etkiliyorsa ger¢ek zarardan
bahsedilebilir. Ger¢ek olmayan zarar ise kanuni ve ihtiyari yedek akgelerle

karsilanmasina izin verilse dahi sonraki yila aktarilan zarardir (Tekinalp, 1979).

Gergek zararin, net donem karint gorebilmek i¢in, donem karindan diistilmesi
gerektigi hususunda kanunda hiikiim olmamasina ragmen o6gretide belirtilmistir. Aksi
taktirde bir ortaklik zararimi1 6demisse oto finansman, kotii giinlerde kullanilmak tizere
ya da igsizligin olugsmamasi gibi hedeflerle yedek akc¢e kenara konabilir ya da kar
verilebilir. Ortaklik bir kistmdan zararda goziikiirken diger kisimdan yedek akcge
ayirmast ya da kar vermesi mantikli bir yaklagim olarak goriilmeyecektir (Candzii,
2014). Isvigre ve Tiirk 6gretilerinde yillik kirdan gergek zararm azaltilmasi ile elde
edilen degerin, TTK m.519/1 kapsaminda kanuni yedek akg¢e kenara koymaya unsur

olan net donem kar1 oldugu goriisii kabul gérmektedir (Tekinalp,1979).
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Gergek olmayan zararin goriilmesi durumunda ise c¢esitli ihtimaller ortaya
cikabilmektedir. Sirket olusan zarari donem karindan odeyebilece8i gibi kanuni ve

ihtiyari yedek akg¢elerden de 6deme yapabilir.

Gergek olmayan zarar ilk olarak yillik kardan diisiilmelidir. Fakat yeteri kadar
donem kar1 bulunmamasi ya da olan karn bir onceki yil zararlarina sayilmasi, pay
sahiplerinin kar payr elde edememelerine yol agiyorsa ve genel kurul zararin yedek
akcelerle verilmesini istiyorsa, bu hususda gercek olmayan bir onceki yil zararmin
yedek akgelerle karsilanmasi da diisiiniilebilir. Zararin yedek akgelerle karsilanmasi
genel kurula verilmis bir yetkidir (Arslanli, 1960). Fakat bu yetkinin diiriistliik kuralina
uygun sekilde kullaniliyor olmasi zorunludur. Aksi halde TTK 445. maddesi geregince
genel kurul kararlarinin iptali diisiiniilebilir. Ayrica zarar ilk olarak ihtiyari yedek

akcelerden ardindan kanuni yedeklerden 6denmelidir (Bilgin, 1982).

Gergek olmayan zararin yedek akgelerle 6denmesi durumunda TTK m.523/11-b
geregince “sirketin devamli olarak gelisimi ve miimkiin oldugunca kararli kér payi
dagitim1 agisindan hakli bulunuyorsa” ifadesi ile belirtilen amag, biitiin yedek akgeler
icin kabul goriip, zararin tercihe bagl yedek akgelerden karsilanmasi daha dogru
¢Oziim olacagi diisiiniilmektedir (Birsel, 1965). Ek olarak kesin bir sekilde istikrarli kar
dagitimi ya da zararlarin 6denmesi i¢in kenara ayrilmis yedekler var ise bir onceki yil
zarar1 ilk olarak bu kalemden kapatilmalidir. Aksi halde pay sahipleri ilgili genel kurul
kararlarina kars1 iptal davasi agabilirler (Akbilek, 2001).

Bir onceki yil zararlari, ortakligin yeteri miktarda yillik kar ve ihtiyari yedek
akceyi bulundurmamasi durumunda, kanuni yedek akgeler ile de karsilanabilir

(Tekinalp, 1968).

Sonug olarak bir 6nceki yil zararlar sirketin kar dagitim politikas1 baz alinarak,
yukarida anlatilan durumlar diisiiniilerek Oncelikle tercihe bagli yedek akgeler ve
donem kar ile karsilanmalidir (Akbilek, 2001). Bu iki kalem zararlar
karsilayamiyorsa kanuni yedek akgeler de kullanilabilir. Aksi taktirde TTK m.519/111
kanuni yedek akgelerin zararlarin giderilmesi maksadiyla kullanilmasina izin

vermektedir.
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2.1.4.1.2. Vergi ve Benzeri Mali Yiikiimliiliikler

TTK m.509’un gerekgesine bakildiginda net karin vergi oncesi ya da sonrasi
sorununun vergi hukuku sorunu oldugu goriilmesine ragmen, 6gretide vergi ve benzeri
gorevlerin donem karindan azaltilmasi gerektigi kabul gérmektedir (Poroy, Tekinalp
ve Camoglu, 2003). Bu duruma gore kurumlar vergisi ve gelir vergisi de donem

karindan azaltilmasi gereken kalemler arasindadir.

KVK m.1/I’e gore asagida belirtilen kurumlarin kazanglar1 kurumlar vergisine

tabidir;

e Sermaye sirketleri.

e Kooperatifler.

e Iktisadi kamu kuruluslar1.

e Dernek veya vakiflara ait iktisadi igletmeler.

e s ortakliklari.

Kurumlar vergisi, yiikiimliilerin bir hesap donemi i¢inde kazandiklari temiz
kurum kazanci iizerinden hesaplanmaktadir (KVK m.6/I). Temiz kurum kazancinin
belirlenmesinde Gelir Vergisi Kanunu’nun ticari kazang hakkindaki maddeleri
uygulanir. GVK m.37’ye gore tiim ticari ve simnai faaliyetlerden meydana gelen
kazanglar ticari kazanctir. Bilangoya gore ticari kazang, girisimdeki 6z sermayenin
hesap donemi bitiminde ve basindaki degerleri arasindaki pozitif farktir. Bu donemde

sahip ya da sahiplerce:

e Isletmeye ilave edilen degerler bu farktan diisiiliir.

e Isletmeden alman degerler ise farka ilave edilir.

Kurumlar vergisinin belirlenmesine temel olan bilango, mali bilangodur (Poroy,
Tekinalp ve Camoglu, 2003). Ticari bilanconun vergi kanunlarma uyarlanmis
halindeki mali bilancoya da vergi bilangosu denir (Karayalgin, 1988). Mali bilango,
kendine temel olarak ticari bilancoyu almasinin yani sira bu bilango {izerinde kendi
amacina ve degerleme dlgiilerine uygun degisiklikler uygular. Iki bilango arasindaki
farka bir 6rnek vermek gerekirse yedek akgeler ticari bilanco bakimindan kazanci
diisiiren bir konu olarak dikkate alinmakta iken mali bilango agisindan ise bu miimkiin

goziikmemektedir (Candzii, 2014).
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Kurumlar vergisi, sirket kazanci tizerinden %20 vergi alinarak 6deme yapilir
(KVK m.32). Pay sahipleri ise, kazandiklar1 kar payir oranina gore %15°ten %35
arasinda degisen oranlarda gelir vergisi 6demesi gerekir (GVK m.103). Kurumlar
vergisi, sirket hukuki kisiliginin sahip olmus oldugu bor¢ iken, gelir vergisi, kar
payindan hakki olan pay sahiplerinin borcudur. Pay sahiplerine dagitilan kar paylariin
kurum kazancindan farkli olarak yeniden gelir vergisiyle vergilendirilmesi, sirketlerin
kar payr dagitimi yapmamalarima neden olmakta ve elde edilen karlari cesitli
yontemlerle (cifte vergilendirmeye maruz kalmamak adina) pay sahiplerine sahip
olduklar1 pay oraninca dagitmalarina neden olmaktadir (Atesagaoglu, 2011). Bu durum

vergi hukukunda vergiden ka¢inma olarak bilinmektedir.

A AS ornegine bakacak olursak, sirketin yillik kar1 800.000TL’dir. Bu kar
ticari bilangoya gore kazanilan kardir. Kurumlar vergisine temel olacak bilangcoda mali
bilangodur. Mali bilango, ticari bilangonun masraf olarak kabullendigi bazi1 kalemleri
masraf olarak saymaz. Bundan dolayir iki bilango arasinda farkliliklar meydana
gelebilir. A AS oOrneginde mali bilanconun masraf olarak kabul etmedigi oranin
80.000TL oldugunu varsayalim. Kurumlar vergisi matrahi diizenlenmeden ilk olarak
varsa eger Onceki yil zararlart donem karindan almir (KVK m.9/1). Bu hususda
kurumlar vergisine matrah olusturacak olan kistm 800.000 — 200.000 + 80.000TL
hesab1 ile 680.000TL olacaktir. KVK m.32’ye gore kurumlar vergisi sirket kazanci
tizerinden %20 olarak 6denmesi gerekir. Bu hususda (680.000TL * %20) 136.000TL

kurumlar vergisi 6denmelidir.

Net donem kari, yillik kardan, onceki yil zararlari ile vergilerin alinmasi

neticesinde elde edilen miktardir. Buna gore,

e Yillik Kéar: 800.000TL

e Gegmis Y1l Zararlari: 200.000TL

e Kurumlar Vergisi: 136.000TL

e Kanuni Yedek Akgeler: 300.000TL

o Istege Bagh Yedek Akgeler: 200.000TL

Onceki yil zararlarinin ihtiyari yedekler ve yillik kar ile mukayese edildigi
kabul edildiginde ve 136.000TL kurumlar vergisi 6dendiginde elde edilen donem kari
464.000TL olacaktir.
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2.1.4.1.3. Kanuni ve Ihtiyari Yedek Akcelerle Kanun ve Esas Sézlesme Hiikiimleri
Geregince Ayrilmasi Gerekli Yedekler

Anonim sirketler, TTK m.18/I1’de diizenlenen basiretli is adami gibi hareket
etme zorunlulugu altindadir. Bu zorunlulugun nedeni anonim sirketlerin kanuni ve
ihtiyari yedek ak¢e bulundurmalidir. Anonim sirketler, ticari hayatin riskleri ile karsi
karstya kalmamak amaciyla kar elde ettigi donemlerde yedek ak¢e bulundurmalidirlar.
Yedek akgeler bu amacin yam sira issizlik durumunun olusmamasi, zararlarin
giderilmesi ve diizenli kar dagitimmi gerceklestirme gibi amaglara hizmet etmektedir
(Canozii, 2014).

Ogretide yedek akgeler cesitli sekillerde anlatilmistir. Bir tanima gore yedek
akee, ortakligin temel sermayesini agan saf malvarligidir. Diger bir tanima gore yedek
akce, gelecekte meydana gelebilecek zararlart gidermek, beklenilen ya da
beklenilmeyen kayip ve masraflar1 gidermek, isletmenin ayakta tutulmasit ve
gelisimini, istikrarli kar pay1 verilmesini garanti maksadi ile kazanglardan alikonulmak
sarttyla ayrilan kiymetlerdir (Moroglu, 2003). Sunu belirtmek gerekir ki her ne kadar
aciklamalarda gizli yedek akgeler vurgulanmis olsa da 6102 sayili Tiirk Ticaret
Kanunu, TMS’lerin gizli yedek akg¢e kenara koymaya imkan vermeme nedeni ile
millga TTK m.460’da yasal yol bulan gizli yedek akc¢e ayrilmasina miisaade
etmemistir. TTK’da, miilga TTK m.460 gibi bir madde bulunmamasi nedeniyle yillik

kar1 azaltan bir durumun ortadan kaldirilmis oldugunu belirtebiliriz (Candzii, 2014).

Bu acgiklamalardan yedek akgelerin {i¢ esas fonksiyonu oldugunu diisiinebiliriz.

Bunlar;

e Sermayenin korunmasi
e Sermayenin giiclendirilmesi

e Diizenli kar dagitimini saglamak

Bu ii¢ fonksiyon igerisinde en dnemlisi yedek akgelerin zarara ugramasina karsi
ortaklik sermayesini korumasidir. Boylece anonim sirketler oto finansman imkani
kazanabilir ve sermaye pazarlarindan bagimsiz hareket etme yetenegini yiikseltme
imkan1 kazanabilir (Bilgin, 1982).
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TTK’nin yedek akg¢e ve kar payi ile alakali kararlarina gelecek olursak en goze
batan durum yedek akcgelere Oncelik verilmesi ve pay sahiplerinin kar payr hakkinin
ikinci plana atilmasidir (Aytag,1997). Bu durum TTK m.523’te su sekilde ele
almmistir; “Kanuni ve esas soOzlesmede Ongoriilen istege bagli yedek akgeler
ayrilmadikga pay sahiplerine verilecek kar pay1 belirlenemez”. Maddeye gore kar pay1
ancak kanuni ve esas soOzlesmede belirtilen yedek akgeler ayrilmasiin ardindan

ayrilabilecektir.

Yedek akgelerin ayrilmasini gerektiren kaynak bakimindan kanuni, esas
sozlesme ve genel kurul karart ile ayrilan yedek akgeler olmak {izere iige
boliinmektedirler (Karahan, 1988). Yedek akgelerin siniflandirilmast TTK m.445’de
hazirlanan genel kurul hiikiimlerinin iptali ile de yakindan iligkilidir. Yedek akceler
yalnizca ortakligin hesaplari ile ilgili problemlerde degil buna mukabil pay sahiplerinin
kar pay1 haklar1 ve dolayisiyla iptal davasi agisindan da 6nem teskil etmektedir. Cilinkii
ithtiyari yedek akgeler ile genel kurul karar ile ayrilan olaganiistii yedek akgelerin pay
sahiplerinin kar paylarini diislirdiigi gercegi goziimiizden kagmamalidir (Tekianlp,

1979).

Anonim sirketlerde yedek akgeler, karin verilmeyen kismi anlamini tagimakla
beraber ana sermayenin dagitilmig kismi ile beraber bilangonun pasif kisminda
gosterilir (Bilgili ve Demirkapi, 2013). Yedek akceler kanuni ve iste§e bagh yedek

akgeler olmak tizere ayrilmaktadirlar.

2.1.4.2. Kanuni Yedek Akceler

Kanuni yedek akge sirketin finansal yapisim1 koruyabilmesi, faaliyetlerini
devam ettirebilmesi, diizenli ve istikrarli kar verme islemini yapabilmesi i¢in ayrilan
yedek akgedir. Bu durum TTK m.519/3’te dolayli bir sekilde belirtilmistir (Ugisik,
2013) TTK m.519/1 ve m.519/2’de kanuni yedek akgenin ayri tutulmasi kanunen
zorunlu hale gelmis, hangi kosullarda, ne miktarda ve ne zaman ayrilacagi

belirtilmistir.

Kanun koyucu TTK m.519 ile kanuni yedek akgeleri kendi i¢inde ayirmustir.
[lk ayrim TTK m.519/1°de “yillik karin yiizde besi, ddenmis sermayenin yiizde
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yirmisine ulagincaya kadar genel kanuni yedek akceye ayrilir.” seklinde

diizenlenmistir. ikinci ayrim ise TTK m.519/2°de “ilk ayrim yapildiktan sonra,

a) Yeni paylarin ¢ikarilmasi dolayisiyla saglanan primin, ¢ikarilma giderleri,
itfa karsiliklar1 ve hayir amagl 6demeler i¢in kullanilmamis bulunan kismu,

b) Iskat sebebiyle iptal edilen pay senetlerinin bedeli i¢in 6denmis olan
tutardan, bunlarin yerine verilecek yeni senetlerin ¢ikarilma giderlerinin
diistilmesinden sonra kalan kismi,

c) Pay sahiplerine yiizde bes oraninda kar pay1 édendikten sonra, kardan pay
alacak kisilere dagitilacak toplam tutarin yiizde onu genel kanuni yedek

akceye eklenir.” seklinde diizenlenmistir.

Ayrica TTK m.520°de sirketin iktisap ettigi kendi pay senetleri i¢in ayr1 tutulan
yedek akce ve yeniden degerleme fonlar1 “Kanuni Yedek Akge” bashigi altinda bir

diger kanuni yedek akge cesidi olarak diizenlenmistir.

Pay sahibinin esas kar payina yapilan diizenlemede oldugu gibi, kanuni yedek
akeelerle ilgili kararlar da emredici 6zelliktedir. Bu sebeple esas so6zlesme ya da genel
kurul hiikkmii ile kaldirilamaz ya da sinirlandirilamaz (Tekinalp, 1979). Ancak esas
sOzlesme ile oranlar artar diizeye getiren diizenleme diisiiniilebilir (m. 521). Oranlar1
artiran bu esas sozlesme diizenlemeleri de higbir sekilde pay sahibinin esas kar payini

kaldiramaz ya da siirlandiramaz.

2.1.4.2.1. Birinci Kanuni Yedek Akce Ayrimi

Kanuni yedek akg¢e, TTK m.519’da diizenlenmistir. Maddeye gore sirketin
yillik bilancoya gore kar yapmasi durumunda yillik kérin %5’1, 6deme yapilmis
sermayenin %20’sine ulagincaya kadar kanuni yedek ak¢enin birinci kismi1 olarak ayri
tutulur. Bu yiizden sirketin zarar etmesi ya da kar durumunun olmamasi hallerinde
kanuni yedek akgenin birinci ayrimini yapma zorunlulugu bulunmamaktadir. Madde
geregince ilk olarak kanuni yedek akgenin birinci kismi ayri tutulacak, ardindan pay
sahibinin %35 esas kar pay1 ddemesi yapilacaktir (Yanl, 2014). TTK’da yapilan bu
diizenleme ile kanuni yedek akgenin ana kaynagi da net donem kar olarak

belirtilmistir.
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TTK’nun 519. maddesinin 1. fikrasinda yedek akgenin birinci ayriminin hangi
miktarda, nasil ve ne zaman uygulanacag1 agik sekilde belirtilmistir. Maddeye gore
yillik kérin %5°1, 6deme yapilmis sermayenin %20’si net kabul edinceye kadar genel
kanuni yedek akgeye ekleme yapilir. Miilga TTK’nin bu maddeye karsilik gelen 466.
maddesinde “Her yil safi karin 1/20 6deme yapilmis ana sermayenin 1/5’ini buluncaya
kadar umumi yedek akge olarak ayrilmasi zorunludur” seklinde belirtilmekteydi. 6102
sayili TTK’nin 519. maddesinde 6nceki metindeki “safi kar” beyan1 yerine “yillik kar”

beyani yer almgtir.

TTK’nin 507. ve 509. maddelerinde de eski kanunda yer alan safi kar
aciklamasi yerine net donem kari ifadesine yer verilmis ve madde gerekgelerinde de
bunun bilingli bir tercih yapildigi vurgulanmigtir. TTK m.519’un gerekgesinde de
466°’nc1 maddenin, uygulamada yorum farkliliklar1 yasattigindan 6zellikle kelimelerin
seciminde, s6z diziminde ciddi degisiklige gidilmis, fakat igerige esas olan ongorii ve
kararlarda bir degisiklige gidilmemistir” seklinde bir yorum yapilmistir. Oncelikle su
belirtilmelidir ki, uygulamada ortaya ¢ikan yorum farkliliklarini ortadan kaldirmak igin
getirilen boyle ciddi degisiklikler hakkinda kanunun gerekgesinde ciddi anlamda
aciklama yapilmasi uygun olurdu. Aksi takdirde TTK m.519’un lafzinda gidilen
degisiklikler ciddi degisikliklerdir. Hakikaten de miilga TTK’da pay sahiplerine
verilecek %5 miktarindaki kar payinin ayrilmasindan bahsedilmekteydi. TTK ile
sadece pay sahiplerinin %5 miktarindaki ana kar payr dagitilmasinin ardindan diger
hak sahiplerine kardan pay verilebilecegi kabul edilmistir. Ayn1 zamanda bu ifade ile
eski kanunda yeteri kadar agik olmayan ana kar paymin dagitma zorunlulugu
getirilmistir. TTK m.519’daki bu yeni ifade sekli ile eski kanun zamaninda, kar
paymin ayri tutuldugu halde pay sahibine dagitilmasina engel olan ifade sekli, artik net
bicimde %5 ana kar payinin pay sahibine verilmesi gerektigini ortaya koyar bigimde

degisiklige ugratilmistir.

Ogretide bir grup yazar bu degisikligin, lafzin mehaz kanun ile uyumlu hale
getirilmesinden kaynaklandigini, TTK m.519/2-c¢’nin kanuni yedek akgenin ikinci
ayrimu ile ilgili bir hesap dgesi oldugunu, TTK m.523 ile hi¢ kir 6denmemesinin de
miimkiin oldugunu belirtmis, gerekceyi de gostererek, temelinde maddenin igeriginde

bir degisiklik olmadigin1 vurgulamistir (Karacan ve Karacan, 2016).
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Gerek¢ede maddenin hedefinde herhangi bir degisiklige gidilmedigi ifade
edilmekle birlikte 6102 sayili TTK’nin madde gerekgesinin, maddenin igerigi ile
uyusmadig1 orneklerle gosterilmistir. Diger yandan maddenin igerigine bakildiginda
degisiklik olmadigina dair diigiince miilga TTK’da da pay sahibinin %5 miktarindaki
esas kar payini isaret ediyor olmasi nedeniyle dogru varsayilabilir. Hakikaten de miilga
TTK doneminde bile kimi yazarlar %5 miktarindaki esas kar paymnin verilmesinin
zorunlu oldugunu vurgulamistir (Atesagaoglu, 2011). Bu nedenle miilga TTK
acisindan da pay sahibinin verilmesi zorunlu esas kar payr hakkindan konusmak
miimkiindiir. Kanundaki yeni diizenleme sayesinde pay sahibine 6deme yapilmis
sermayenin %35 miktarinda kara katilimi, esas kar pay1 olarak net sekilde vazgegilmez

bir hak olarak diizenlenmistir.

Buna ek olarak onceki metindeki “safi kar” ifadesi yerine yeni kanunda “net
donem kar1” ifadesi kullanildigindan, 519. maddedeki “yillik kar” ifadesinin 6zellikle
kullanildig1 (Canozii, 2014), vergi 6ncesi kar1 belirttigi de vurgulanmistir. TTK m.507
ve m.509’da ozellikle net donem kar1 sdylenmisken, 519. maddede yillik kar
sOyleminin 6zel bir nedeni oldugu vurgulanarak miilga TTK ile TTK’da da kanuni
yedek akcenin ayri tutulmasinda degisik bir yola gidildigi belirtilmistir (Badak Akbay,
2018). Bu diisiinceye paralel olarak kanuni yedek akgenin birinci ayri tutulmasinin
sirketin yillik kér1 iizerinden herhangi bir vergi ve sair yiikiimliiliik kaldirilmadan

yapilacag neticesine gidilmektedir.

Diisiincemize gore 519. maddenin birinci fikrasinda belirtildigi gibi yillik
kardan bilinmesi gereken net dénem karidir. Ik olarak 519. maddede yer alan yillik
kar ifadesinin yukaridaki gibi yorumlanmasi durumunda pay sahibinin kazanacagi kar
payinda direkt olarak bir azalma olmayacaktir (Uzel, 2013). Odeme yapilmis
sermayesi 2.000.000TL ve yillik kar1 1.000.000TL olan bir sirket ile 6rnek gosterelim.
Sirketin pay sahibinin ana kar payr 100.000TL’dir. Eger yeterli miktarda net donem
kar1 varsa 100.000TL’ye kadar dagitim gereklidir. Bu sirketin yedek akg¢e ve net
donem kar1 dagitilmadan once %20 kurumlar vergisinin alinmasi durumunda net
donem kar1 800.000TL olacaktir. Elde edilen kardan %5 oraninda kanuni yedek
akgenin birinci ayrimi (40.000TL) yapildiginda kalan miktar 760.000TL olacaktir. Bu
miktar {izerinden pay sahibinin 100.000TL olan ana kar pay1 verilecek, kalan bu

hususda 660.000TL olacaktir. Kurumlar vergisinin, kanuni yedek akgenin birinci
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ayrimi ile ana kar payinin ardindan alinmasi gerektigi diisiiniilecek olursa hesaplama
biraz daha degisecektir. Sirket kar1 1.000.000TL oldugundan kanuni yedek akgenin
birinci ayrimi1 50.000TL, kalan miktar ise 950.000TL olacak, pay sahibinin ana kar
payt da alinmasinin ardindan 850.000TL olacaktir. %20 oranindaki kurumlar vergisi
bu oran iizerinden hesaplanacak, sirketin 6deme yapmasi gereken kurumlar vergisi bu
hususda 170.000TL olacaktir. Kalan miktar ise 680.000 TL olacaktir. Goriildiigii gibi
kurumlar vergisinin ilk olarak ayrildigi durumda &deme yapilan vergi miktar
100.000TL, sirketin ayirdigir birinci kanuni yedek akg¢e 40.000TL, bakiye (sirketin
tasarruf edebilecegi) tutar 660.000TL’dir. Verginin 6nceden ayri tutulmasi devletin
fazla miktarda vergi alabilmesine, sonra ayrilmasi ise sirketin fazla miktarda donem
karin1 saklayabilmesi ve az miktarda vergi vermesini saglamaktadir. Pay sahibinin ana
kar pay1 ancak yeterli miktarda déonem kar1 olmamasi durumunda ya da ikinci kar pay1
dagitiminda sirketin tasarrufa gidebilecegi miktar agisindan dolayli bir sekilde
etkilenmektedir. Kanun koyucunun sirket yararinin dengelenmesi amaciyla boyle bir
Oonlem almasmin gereksiz oldugunu ortaya koymaktadir. Halbuki pay sahibinin
yararina ana kar payr hakki ile sirket yararina genel kanuni yedek akgenin birinci ve
ikinci ayrimlari, iradi sekilde getirilebilecek esas sozlesme ve miikemmel yedek
akgeler ile muhafaza edilmektedir. Ek olarak hem eski hem yeni kanun zamaninda
muhasebe ilkeleri acisindan da TTK m.519/1’deki yillik karin verginin hemen
ardindan kar seklinde hesaplanmasinin daha dogru olacagi belirtilmektedir (Karacan
ve Karacan, 2016). Bu sebeple kanuni yedek akgenin birinci kisminin ayrilmasinda
yillik karin, bilango karindan 6nceki y1l zararlar varsa ve tiim vergisel yiikiimliiliikler
alinmasinin ardindan kalan kisma, daha dogrusu verilebilir net kar iizerinden islem
yapilmasi1 gerekmektedir (Tekinalp, 1979). Elde edilen yillik kar biitiin vergisel
yiikiimliiliikler alindiktan sonra elde kalan tutar dikkate alinmalidir. Onceki kanun ile
yeni kanundaki yenilestirme arasinda bu agidan bir farklilik hedeflenmemistir
(Atesagaoglu, 2011). Madde gerekgesinde yer alan ifadede yapilan agiklama ve kelime
degisikliklerin uygulamadaki yorum farkliliklarin1 son vermeye yonelik oldugunu,
fakat kanunun hedefinin degismedigini belirtilmistir. TTK déneminde safi kar yorum
konusunda siirekli bir tartigmalara neden oldugundan TTK’da bu agiklamadan
vazgecilmistir. Miilga TTK doneminde de kanuni yedek akcenin birinci kisminin,
madde metninde safi kar gegse bile, net donem kar1 iizerinden halledilecegi

varsayllmaktaydi (Tekinalp, 1979).
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TTK m.519°da kanuni yedek akgenin birinci kisminin 6deme yapilmis
sermayenin %?20’sine varincaya kadar ayri tutulacagi ifade edilmistir. Bu miktar
O6deme yapilmis sermayenin %20’sine ulastiktan sonra, genel kurul net donem karmin
%35°1 oranina tekabul edecek sekilde kanuni yedek akgenin birinci kisminin ayrimini

yapmak mecburiyetinde degildir.

Kanuni yedek ak¢enin birinci kisminin ayrimui ile belli bir miktara ulasan genel
kanuni yedek akc¢e miktar1 6deme yapilmis sermayenin %20’sine ulastiktan sonra,
sitket net donem kar1 kazanirsa kanuni yedek akcenin birinci kisminin ayrimini
yapmaya gerek kalmaksizin direkt olarak pay sahibinin édeme yapilmis sermayenin

%S5°1 oranindaki ana kar payini ayirarak 6demek mecburiyetindedir.

Sonrasinda kalan miktar {izerinden sirket ilk olarak TTK m.521’in 2. ciimlesi
geregince esas sOzlesme ile ayrilmasi zorunlu tutulmus yedek akgeleri birbirinden
ayirir. Bu esnada esas sozlesmede TTK m.521°in 1. climlesi dikkate alindiginda
diistiniilen ve kanuni yedek akg¢enin birinci kisminin ayrim oranini arttiran oranda da

yedek akge ayrimi olusur.

Yapilan bu ayirimlarin ardindan esas sozlesmeye gore dagitilmast mecburi
kilinmis kar varsa, kurucu intifa senetleri gibi karda imtiyazli paylar pay sahiplerine

verilir. Anonim sirket TTK m.519/2-c geregince bu pay dagitimi gergeklestirir.

Bu ayrimlarin ardindan, bakiyede meblag olmasi durumunda genel kurul, bu
meblag lizerinde tasarrufta 6zgiirdiir. Bu durumda genel kurul karin dagitimiyla ilgili
hi¢ karar vermeyebilir, kirin bir sonraki yila devredilmesine karar verebilir, kar
ihtiyari yedek akgeye devredebilir, devrettiklerinin genel kanuni yedek akceye
ayrilmasina karar verebilir. Genel kurul higcbir karar almamis olsa bile dagitimi

yapilmamis karlar bilangoda ayr1 bir kalem seklinde yer alir.

Madde ile ilgili 6deme yapilmig sermayenin %?20’sine kadar olacak birikimin
kanuni yedek akcenin birinci kisim ayrimiyla buna ilave edilecek diger kalemlerle
olusturulacag1 goriilmektedir. Bu yiizden genel kanuni yedek akgenin ikinci kisim
ayrimi ve diger kaynaklarla meydana getirilen birikimler de genel kanuni yedek
akc¢enin 6deme yapilmis sermayenin %20’sine ¢ikip ¢ikmadiginin belirlenmesinde goz

onunde bulundurulmalidir.

46



2.1.4.2.2. ikinci Kanuni Yedek Ak¢e Ayrim

Sirket kar ayrica yedek akgenin ikinci kisim ayriminin da kaynagini meydana
getirir. Bu ayrim kanuni yedek akgenin ihtiyari olarak ayrilacak kismi seklinde de

agiklanabilir.

TTK m.519/2-c’de, pay sahiplerine %5 oraninda kar pay1 6demesi yapilmasinin
ardindan, kardan pay elde edecek kisilere dagitilacak toplam meblaginin % 10’unun da
genel kanuni yedek akceye ayrilacagi ifade edilerek kanuni yedek akgenin ikinci
ayrimi hazirlanmistir. Bu %10 oraninda ayrilma islemi yapilacak ikinci kisim, genel
kanuni yedek akge 6deme yapilmis sermayenin %20’sine tekabul etmis olsa bile
ayrimi yapilmalidir. Kanuni yedek akgenin birinci kismi, kanunda belirtilen ana
sermayenin %20’si oranma tekabul etmesinin ardindan ayrilmak mecburiyetinde
degilken, sirketin elde edilen kirdan ikinci bir dagitima hiikiim vermesi durumunda

yedek akgenin ikinci kisim ayrimini yapmasi gerekmektedir (Yanli, 2014).

Goriildugi gibi anonim sirketlerde iki farkli kanuni yedek akge ve iki farkli kar
pay1 bulunmaktadir. Kural olarak sdyle ifade edilebilir ki, genel kanuni yedek ak¢enin
birinci kisim ayriminin yapilmasini mecburi kilan sartlar pay sahibinin ana kar paymnin
ayrilmasini da mecburi hale getirmektedir. Ikinci kar payr dagitildigi halde genel
kanuni yedek akgenin ikinci kisim ayrimi diisliniilmektedir. Sirketin net donem
karindan ilk olarak sirketin menfaatine kullandirilmis, sonrasinda ise pay sahiplerinin
ana kar pay1 hakkina 6nem vermistir. Daha sonra yapilacak kar dagitimlarinda da hem
net donem kar1 hem de sirketin birikmis fonlar1 yapilacak tiim dagitimlar i¢in sirketin

de menfaati diistintilmiistiir.

2.1.4.2.3. Emisyon Primleri

Anonim sirketlerin sahip oldugu hisse senetlerinin veya tahvillerin, normal
degerinden fazla bir degerle satilmas1 halinde, satis fiyatiyla nominal deger arasindaki
fark emisyon primi olarak tanimlanmaktadir. Ozelligi itibariyle vergisel bakimdan kar
olarak isimlendirilen emisyon primleri pay sahiplerine aktarilamazlar. Emisyon
primleri Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 8/5’inci maddesi geregince kurumlar

vergisinden ayridir. Fakat yardim ve hayir islerinde bu meblag harcanabilir veya
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kanuni yedek akcelere eklenebilirler. Dolayisiyla bu meblaglarin bagka bir amag ile

kullanilmalart miimkiin géziikmemektedir.

TTK’nin 466’ 1nc1 maddesinin birinci fikrasinin birinci bendi hiikkmii uyarinca
hisse senetlerinin olusturulmasinda, olusturma giderleri diisiilmesinin ardindan, itibari
kiymetten fazla olarak elde edilen meblaginin itfalara veya yardim ve hayir islerine

harcanmayan boliimii kanuni yedek akc¢eye aktailmasi zorunludur.

SPK’ya bagl sirketler bakimindan Sermaye Piyasast Kurulu'nun 30.04.1997
tarith ve 13/626 sayili ilke hiikmiinde emisyon primlerinin sermayeye aktarilmasi ve
bedeli olmayan hisse senetlerine karsilik ortaya ¢ikarmasi halinde, emisyon priminin
sermaye sifatina biirlinerek sirket icerisinde ve mal varliklar1 arasinda kalmasi
sebebiyle sirket miilkiyetinin azalmamasi, sermayeye aktarilmadan onceki meblag ve
seviyesini aynen muhafaza etmesi hususlar1 dikkate alinarak, emisyon primlerinin,
mevcut pay sahiplerine bedelsiz hisse senedi karsilig1 olusturacak sekilde sermayeye

eklenecegi belirtilmistir (Acar, 2005).

2.1.4.2.4. Iptal Edilen Ortakhk Paylar

Miilga TTK nin 466’ nc1 maddesinin birinci fikrasinin ikinci bendinde belirtilen
hiikiim wuyarinca iptal edilen hisse senetlerinin degerlerine mahsuben yapilan
O0demelerin, bunlarin yerine cikarilan senetlerden kazanilan meblaginin noksam
kapatilmasinin ardindan, yiikselen kismmin kanuni yedek akgelere eklenmesi

zorunludur.

TTK’nin 519’uncu maddesinin ikinci fikrasinin ikinci bendinde belirtilen
hiikiim uyarinca yillik karin yiizde besi, 6denmis sermayenin ylizde yirmisine ulasip
genel kanuni yedek akce ayrildiktan sonra 1skat sebebiyle iptal edilen pay senetlerinin
bedeli i¢in 6denmis olan tutardan, bunlarin yerine verilecek yeni senetlerin ¢ikarilma

giderlerinin diisiilmesinden sonra kalan kismi1 genel kanuni yedek akgeye eklenir.

Anonim sirketlerin kurulmasinda ya da sermaye artirnrmi esnasinda ilisigi
kesmis olduklar1 hisse senetlerinin bedellerini pay sahipleri tarafindan satin alinirken
bedelleri pesin olarak 6deme yapilabilmektedir. Ayrica taksit seklinde de 6deme

yapilabilmektedir. Taksitlere donilis yapmayan pay sahiplerinin hisse senetleri iptal

48



edilerek onlarin yerlerine yeni pay sahipleri i¢in hisse senedi ihra¢ edilebilir. Yeni
hisse senedinden elde edilen hasilat ile iptal edilen hisse senedi i¢in daha Once tahsil
edilmis olan meblaginin toplamindan yeni ihra¢ edilen hisse senetlerinin nominal
bedeli arasindaki fark 1skat kazanci olarak yedek akceye eklenmek zorundadir (Acar,
2005).

2.1.4.3. istege Bagh Yedek Akceler

Anonim sirketin kendi istegi ile ayr1 tututugu ve yasal zorunlulugu olmayan
yedek akgelerdir. Bu yedek akgeler kendi aralarinda esas sozlesme ve genel kurul
karart ile ayri tutulan yedek akgeler olmak iizere ikiye ayrilirlar. Genel kurul karart ile
ayr1 tutulan yedek akgeler, uygulamada olaganiistii yedekler olarak ta bilinmektedirler
(Tekinalp, 1979). Ancak her iki durumda da istege bagli yedegin ayri tutulabilmesi
icinde genel kurul karar1 gerekmektedir (Karayalgin, 1988).

Anlam bakimindan tercihe bagli yedek akgeler ile kanuni yedek akceler
arasinda bir fark goriilmemektedir. Kanuni yedek akgeler benzer sekilde tercihe bagl
yedek akgeler de ana sermayenin bir kismini olusturdugu igin bilangonun aktif
olmayan kisminda yer alirlar. Tercihe baghh yedek akce ile kanuni yedek akge
arasindaki temel fark kendini kullanilma agisindan belli eder. Tercihe bagh yedek
akgelerin kullaniliyor olmas1 kanuni yedek akgelere oranla daha basittir. Bu sebepten
dolay1 pay sahipleri ve pay alacak ortaklar yaniltmama bakimindan tercihe bagh yedek
akgeler bilangoda kanuni yedek akgeler boliimiinde degil de farkli bir bolim altinda

gosterilmelidir.

TTK m.521°de "Esas sozlesme ile baska yedek akg¢e ayrilmasi da diisiiniilebilir
ve bu yedek akgelerin Ozgiilenme maksadiyla harcanma sekilleri ve kosullar
diizenlenebilir" ifade edilmektedir. Bu duruma gore tercihe bagh yedek akgeler oto
finansman, reklam anlagmalari, aragtirma ve gelistirme, zarar ve riskler fonu gibi farkli

maksatlar i¢in ayrilabilirler (Karayalgin, 1988).

‘Sirketin tercihi neticesinde ayirdig1 yedek akge’ iist bagligt altinda TTK m.521
ve TTK m.522 seklinde iki maddede yer almistir. TTK m.521 ile tercihe bagl yedek
akceler genel sekliyle hazirlanirken TTK m.522°de ise ‘Calisan ve is¢i kesim igin

yardim akgesi’ hazirlanmistir. Genel kurul karariyla ayrilan yedek akgelerse TTK
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m.523’te ‘Kar payr ile yedek akcgeler arasinda bulunan bag’ kenar basligi altinda
hazirlanmistir. Bu kisimda kanunun sistematigi bakimindan problem arz eden durum
genel kurul karari ile ayrilan yedekler de tercihe bagl sekilde ayrilsa bile tercihe bagl
yedek akce, kar pay: ile yedek akgeler arasindaki bag sebebiyle bu baslik altinda
hazirlanmis olmasidir (Tekinalp, 1979).

Ogretide hakli olarak belirtildigi gibi TTK m.521’in kenar bashifgi ‘esas
sozlesme ile ayr1 tutulan yedek akgeler’ olarak bilinmektedir. Bunun disinda TTK
m.523/I1 ve 1II’de ‘sirketin kendi tercihiyle ayr1 tuttugu yedek akgeler’ iist basligi
altina genel kurul karar1 ile ayri tutulan yedek akgeler kenar bashigi ile tasinmis
olmalidir. Aksi halde TTK m.523’{in II ve III. fikralari, yalnizca genel kurul hitkmiine
bagli sekilde ayrilan yedek akceleri hazirlamakta ve ‘kar pay1 ile yedek akge arasindaki

bag’ basligi ile baglantili diizenlemeler igermemektedir.

Ek olarak kanunda tercihe bagli yedek akcelerin hangi maksatla
kullanilabilecegine iliskin biitlinliik arz eden bir karara da yer verilmemistir. Yalnizca
TTK m.523/I’de genel kurul karari ile ayri tutulan yedek akgelerin hangi maksatla
ayr1 tutulacagina dair karar yer almamaktadir. Diislincemize gore bu amag tercihe bagl

yedek akgelerin biitiinii agisindan kabul edilmelidir (Tekinalp, 1979).

Tercihe bagh yedek akgeler uygulamalarda kotiiye kullanim oldugu zaman
kendini gosterebilmektedir. Bu yedek akgeler haddinden fazla ayrilarak pay sahipleri
kar paymdan kazanacaklar1 yarardan mahrum birakilmamalidir. Bu diizeni
olusturabilme ve saglayabilme adina ilk olarak bu yedek akgelerin ayrilmasinda bir
tavan ongoriilmeli ve bu tavan asildig1 zaman yedek akgeler sermayeye doniistiiriilerek
pay sahiplerine bedelsiz olarak pay verilmelidir (Cano6zii, 2014). Bu yontemle hem pay
sahiplerinin sermaye agisindan gelismesine katki saglanmis olunur hem de pay
sahipleri ellerine gegecek yeni bedelsiz paylari istedikleri takdirde satiga sunarak bu
paylardan faydalanmasi saglanmis olur. Bu bakimdan pay sahiplerinin kazanmis
oldugu faydalar biiyiik 6nem tasimaktadir (Imregiin, 2005). Ciinkii iilkemizde sermaye
piyasalarinin istenilen seviyede gelisememesinin temel nedenlerinden biri de pay
sahiplerinin ortaklik i¢in koymus olduklar1 ortaklik karindan kar payr alamiyor olmasi,
ortaklik karinin genellikle kii¢iik bir kisminin dagitilmasi ve kalan kismimin yedek

akceye ayrilmasidir. Bu yiizden tercihe bagli yedek akgeler acisindan bir tavan
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belirlenmesinin hem ortaklik hem de pay sahipleri i¢in faydali olacag: diisiincesindeyiz
(Canozii, 2014).

SerPK’nin 19/11. maddesine gore, “Kanunen ayri tutulmasi zorunlu olan yedek
akeeler ve esas sozlesmede pay sahipleri i¢in diizenlenen kar payi ayri tutulmadikga
baska bir yedek akce ayrilmasina, bir sonraki yila kar aktarilmasina ve intifa senedi
sahiplerine, yonetim kurulu iiyelerine ve ortakligi bulunan kisilerin calisanlarina
kardan pay verilmesine hiikiim verilemeyecegi gibi, belirlenmis olan kar payindan

O6denme yapilmadikga bu kisilere kardan pay verilmez”.

SerPK m.19/II’de ifade edilen ‘baska yedek ak¢e’ basligi icerisine tercihe bagl
yedekler ve olaganiistii yedekler de yer almaktadir. TTK ile SerPK arasinda tercihe
bagli yedek akgeler agisindan en 6nemli fark, TTK’ya bagli anonim sirketlerde kanuni
yedek akgelerin ardindan ve kar paymdan 6nce ayri tutulan tercihe bagh yedek akgeler,
SerPK’ya tabi anonim sirketlerde ise kar paymin ardindan ayr1 tutularak
hazirlanmaktadir. Boylece TTK agisindan, kanun koyucu, kar payr dagitimi yaparken
kar paymna oncelik vererek ortaklarin kar payr haklar iizerindeki kisitlamalar1 en aza

indirmistir.

2.1.4.3.1. Esas Sozlesme ile Ayrilan Istege Bagh Yedek Akceler

Anonim sirketin oto finansman, kar dagitimi gibi politikalar1 uyarinca tercihe

bagl sekilde esas sozlesmeye hiikiim koymak sartiyla ayirabilecegi yedek akgelerdir.

Esas sozlesme uyarinca ayr tutulan tercihe bagli yedek akgeler, TTK 521. ve
TTK 522. maddelerinde yer almaktadir. TTK 521. maddesine gore “Yedek akceye
yillik karin %35’inden fazla bir meblaginin ayrilacag: ve yedek akc¢enin 6deme yapilmis
sermayenin %20’sini gecebilecegi hakkinda esas sdzlesmeye hiikiim konulabilir. Esas
sozlesme ile diger yedek akgelerin ayrilmasi da diisiiniilebilir ve bu yedek akgelerin
Ozgiilenme maksadiyla harcanma sekilleri ve kosullar1 belirlenebilir”. Maddeye gore
tercihe bagl yedek akgeler ii¢ farkli yolla ayrilabilmektedir. Ilk olarak ‘esas
sozlesmeye yedek akce olarak yillik karin %5’inden fazla bir meblag ayn
tutulabilecegi’ hiikmii geregi ayri tutulabilir. ikinci olarak “yedek akgenin ddemesi

yapilmis sermayesinin %20’sini gecebilecegi” hiikmii sebebiyle ve liclincii olarak ise,
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esas sozlesmeye baskaca yedek akce ayrima yoniinde hiikiim konularak esas sézlesme

uyarinca tercihe bagli yedek akce ayrilabilir.

Esas s6zlesme uyarinca tercihe bagl yedek akgeler TTK m.521 maddesi ile iki
gruba ayrilabilir.

Ik grupta; yukarida bahsedildigi gibi birinci kanuni yedek akgenin yillik karmn
%35’inden fazla bir oranda olmasi ile birinci kanuni yedek akgenin TTK m.519/1 ile
kabul edilen “6demesi yapilmis sermayenin %20’sini” asabilmesi yer almaktadir.
Ancak bu durumda birinci kanuni yedek ak¢enin miktar1 ve siirinin yiikseltilmesi ile
meydana gelen yedek akgeler tercihe bagh yedek ak¢e anlamia gelmezler. Cilinkii
kanuni yedek akg¢edeki her ekleme kanuni yedek akg¢enin bir pargasini olusturmaktadir.
Boylece bu iki hususda kanunda yer alan smira eristikten sonra ayrilmanin
stirdiiriilebilmesi ya da kanunda belirtilen miktardan yiiksek bir miktara yedek akce
ayrilmasi icin esas sdzlesmede yer verilen hiikiimler sonucunda ayrilan yedek akgeler

de yine kanuni yedek ak¢e hiikkmiinii olusturmaktadir (Tekinalp, 1979; Canozii, 2014).

Diger grupta ise TTK m.521’in belirtilen “baska yedek akce ayrilmasi
diisiiniilebilir” ifadesi uyarinca ayrilan yedek akgeler bulunmaktadir. Aslinda tercihe

bagli yedek akce bu belirtilen ifade ile hazirlanmistir.

Tercihe bagli yedek akge, esas sozlesmede hiikiim bulunmasmna ragmen
ortakligin yedek akce ayirmasinda 6zgiir oldugu anlamini tagimamaktadir. Ortaklik
esas sOzlesmesinde tercihe bagl yedek akg¢e ayri tutulmas: ile ilgili hiikiim varsa
ortaklik gerekli kosullarin olmasi durumunda tercihe bagli yedek akg¢e ayirmak
mecburiyetindedir. Yine de ortaklik, tercihe bagli yedek akce ayri tutmak i¢in esas
sozlesmeye hiikiim koyup koymamakta 6zgiirdiir. Ayn1 zamanda ortaklik bununla
alakali esas sOzlesmede hiikiim var ise bu karar1 devam ettirip ettirmemekle de

Ozgiirdiir (Tekinalp, 1979).

TTK m.521°de belirtilen “esas sozlesme ile diger yedek akgeleri ayrilmasi da
diisiiniilebilir ve bu yedek akgelerin 6zgiilenme maksadiyla harcanma sekilleri ve
kosullar1 belirlenebilir” hiikmii sayesinde tercihe bagli yedek akge icin esas
sozlesmede bu yedek akgelerin hangi ama¢ ve hangi kosullarin varligt durumunda
harcanabilecekleri belirlenebilir. Esas s6zlesme ile belirlenecek bu amag¢ her anlamda

ortakligin ve pay sahiplerinin yararina uygun olacak ozellikte olmalidir. Bu sekilde
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tercithe bagli yedek akceler, isletme konusunun elde edilmesine yardimci olmak
amaciyla ayrilabilecekleri gibi diizenli kar dagitimini olanak saglamak, arastirma-

inceleme faaliyetleri vb. degisik amaglar i¢in ayrilabilirler (Tekinalp, 1979).

TTK m.522°de ise esas sozlesme uyarinca ayr1 tutulan yedek akgelerin 6zel bir
hali hazirlanmistir. Bu duruma goére anonim ortaklik esas sozlesmede, ortakligin
calisanlar1 ve iscileri i¢in yardim kuruluslarinin kurulmasi ve bu kuruluslarin

stirdiiriilebilmesi maksadiyla yedek akce ayrilmasini varsayabilir.

Ek olarak ortaklik esas sozlesmesinde tercihe bagl yedek akge ayri tutulacagi
belirtilmis ancak ne oranda ayrilacagi belirtilmemisse bu hususda tercihe bagh yedek
akce oranini belirleme yetkisini iizerinde bulunduran genel kurul, bu orani belirlerken

mutlak bir serbestlige sahip degildir (Arslanli, 1960).

2.1.4.3.2. Genel Kurul Karari ile Ayrilan Tercihe Bagh Yedek Akgeler

Genel kurul karari ile ayr1 tutulan yedek akgeler uygulama alaninda olagantistii
yedek akcge olarak da bilinirler. Bu yedek akgeleri ayr1 tutabilmek i¢in esas sdzlesmede
hiikiim bulunmasi sart degildir. Genel kurul, bilangcoyu onaylayip kanuni yedek
akgeleri ayr1 tutmasinin ardindan geriye kalan kar1 uygun sekilde dagitmak icin karar
alir (Karayalgin, 1988). Bu kisimda genel kurul hiikmii ile ayr1 tutulan yedek akgeler

olaganiistii yedek akce kapsamina girmektedir.

Olaganiistii yedek akgeleri hazirlayan TTK 523/II. maddesine gore bu
yedeklerin ayr1 tutulabilmesi li¢ kosula baglanmistir. Bu duruma gore genel kurul tiim

pay sahiplerinin 1yiligi diistiniildiigiinde;

e Kurumun devamli olarak gelisimi igin gerekliyse,
e Eniyi sekilde istikrarl kar pay1 dagitimi agisindan hakli goriiliiyorsa
e AKktif olanlarin tekrardan saglanabilmesi igin gerekliyse kanunda ve esas

sozlesmede ongoriilenlerden farkli yedek akg¢e ayrilmasi kararina varilabilir.

Olaganiistii yedek akgeler bu hedeflere uygun sekilde ayri tutulmalidir. TTK
523/I1 maddesi goriiniiste tahdidi olsa dahi s6z konusu maksat diislinceleri ¢cok genis
yorumlanmaya acik oldugundan karardaki tahdidi konusu ciddi bir oneme sahip

degildir (Tekinalp, 1979). Bu yiizden bu hedeflerle genel kurulca ayri tutulacak yedek
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akcelere bir siirlama getirilmesi diisiiniilmiis yani bir baska ifade ile yedek akce ayri
tutulmasi sirasinda, ¢ogunluk disinda kalan pay sahiplerinin de kendi yararlarini
gozetilmesi zorunlulugu 6ngoriilmesine ragmen bu hazirlanan kar payr agisindan pay
sahiplerini koruyacagini sdylemek oldukg¢a zordur. Ciinkii 6nceden oldugu gibi pay
sahibi ile sirket arasindaki kar payi ile ilgili sorunun giderilmesi genel kurul ve
mahkemenin takdirine birakilmistir. Buna ek olarak pay sahiplerine genel kurul
kararlar1 aleyhine iptal davasi agma hakki disinda bir hukuki imkan verilmemistir

(Kendigelen, 2012).

Miilga TTK 469. maddesi ile genel kurul iki yolla olaganiistii yedek akce ayri
tutulabilmekteydi. ilk olan1 kanun ve esas sdzlesmede ifade edilenlerden baska yedek
akgeler ayrilmasi imkani idi. Diger yol ise kanun ve esas sézlesmede bahsedilen yedek
ak¢enin kanun ve esas sozlesme ile belirli oraninin artirilmast durumuydu (Akbilek,
2001). TTK 523/11 maddesinde ise genel kurula kanun ve esas sdzlesmede ifade edilen
yedek akg¢e oranlarinin artirilmasi imkéani verilmemistir. Bizim diisiincemize gore bu
diizenleme ile genel kurulun kanun ve esas sozlesmede ifade edilen yedek akge
oranlarini artirmasi ile meydana gelen yedek akgelerin kanuni yedek ak¢e mi yoksa
tercihe bagli yedek akce mi sorununu gidermesi agisindan faydali olmustur. Ciinkii
artik bu yol ile yedek akge ayrilmast miimkiin olmadigindan, Miilga TTK doénemindeki
bu yedek akgelerin kanuni yedek akgenin harcama smirina bagli olup olmadig:

sorununu da ortadan kaldirmis olmaktadir.

TTK 523/II maddesiyle genel kurul hitkmiiyle ayri tutulacak yedek akgeler igin
Miilga TTK m.469’da yer almayan yeni bir amaci daha kabul etmistir. Boylece aktif
olanlarin yeniden saglanabilmesi amaciyla gerekli oldugu durumda genel kurul

hiikmiiyle olaganiistii yedek akge ayr1 tutulabilecektir.

TTK m.523/II’de belirtilen “sirketin devamli olarak gelisimi” ciimlesi, ortaklik
hususunda elde edilebilmesine yardim edebilecek yatirimlarin olabilirligi ve sirketin
rekabet giiciiniin ylikseltilmesi gibi kavramlar ¢ikartilmalidir. Ek olarak genel kurulun
yedek akgeleri ayirmasi igin ortakligin ekonomik olarak sikintiya girmesi ya da
girmemesi 6nemli degildir. Genel kurul dogru goriislii bir yonetimin goérevi olarakta
olaganiistlii yedek akce ayirmasi yapabilir. Bu hususta genel kurulun énem vermesi
gereken konu, pay sahiplerinin kar payi icin kazanmig olduklar1 haklarinin ihlal

edilmemesi ve TMK m.2 uyarinca diiriistliik kuralina uygun sekilde yedek akce
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ayirmas1 geregidir (Candzii, 2014). Uygulama kisminda karsimiza siklikla pay
sahiplerinin kar pay1 haklarimin ihlal edecek durumda alinan genel kurul hiikiimleri
aleyhine diirtistliik kuralina aykirilik nedeni ile agilan ¢cogu iptal davast bulunmaktadir
(Akbilek, 2001). Isvigre Federal Mahkemesi ise “hakimin miidahalesi ancak genel
kurul tarafindan istege gore hareket edildigi yani takdirde vuku bulmalidir”
gorisiindedir (Tekil, 1998). Bu yiizden olaganiistii yedek akg¢enin ayr1 tutulmasi, pay
sahiplerinin kazanmis olduklart hak olan kar paytr hakkini ihlal etmeye

kalkismamalidir.

Genel kurul olaganiistii yedek akce ayirma hiikmiinde gerekge belirtmek
zorunda olmamasinin yani sira bu hitkme karsi iptal davasi acilmast durumunda genel
kurul bu nedeni aciklamak mecburiyetindedir. Ciinkii bu karara iliskin acilan iptal

davasinda ispat zorunlulugu anonim ortakliktadir (Tekinalp, 1979).

Sirketin devamli olarak gelisimine katki saglamaya yonelik olarak olaganiistii
yedek akge ayrilmasi 6nemli olmasinin yani sira anonim ortaklifin pay sahiplerine
diizenli kar paylarin1 vermesi de biiyilk 6nem tasimaktadir. Clinkii kar paymi diizenli
bir sekilde vermeyen anonim ortaklik, pay sahipleri i¢in ciddi sorun teskil etmektedir.
Bu sebeple genel kurul olaganiistli yedek akg¢e ayrimi yaparken bu hassas noktay1 da

gbzden gegirmelidirler.

TTK 523/II maddesinde genel kurul karari ile ayr1 tutulan yedek akgelerin 6zel
bir hali hazirlanmistir. Maddeye gore “Esas sozlesmede hiikiim olmasa dahi, genel
kurul, sirketin c¢alisanlart i¢cin yardim sandiklar1 kurulmasi maksadiyla bilango
karmdan yedek akge ayrabilir”. Maddenin miilga TTK’daki benzeri olan 469/1I1
maddesinden farkli olarak bu yedek akcelerin, tercihe baglh yedek akgelere iliskin
kararlara bagli olacag1 yoniinde bir diizenleme diisiiniilmemistir. Sonug¢ olarak TTK
m.523/I1I uyarinca ayrilan yedek akgeler, birinci kar payr ayri tutulmasinin ardindan
ayrilma imkani bulabilecektir. Boylece yeni diizenleme ile ¢aliganlar ve is¢iler yararia
ayrt tutulan yedek akgeler, birinci kir paymin ayrilmasinin ardindan s6z konusu

olabilecektir.

Diger bir konusulmasi gereken konu ise TTK m.523/III maddesindeki isgiler
yararina ayr1 tutulan yedek akcelerin “bilango karindan” ayr1 tutulacaginin

belirtilmesidir. Calismamizin 6dnceki boliimlerinde bahsetmis oldugumuz “dénem kar1”
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ile “net donem kar1” kavramlarmin ardindan kanun koyucu bu hiikiim ile de “bilango
kar1” kavramini 6niimiize getirmektedir. Bilango kar1 ifadesinden anlagilmasi gereken
seyin ne oldugu konusunda kanunda veya gerekgede bir bilgilendirme yer
almamaktadir. Fakat diisiincemize gore bilango karindan anlasilmasi gereken, net
donem kar1 oldugudur. Ciinkii net donem kar1 olmayip ta donem kar1 kabul edilmesi
durumunda isgiler yararina ayri tutulan olaganiistii yedek akgeler kar paymndan once
ayr1 tutulmus olacaktir. Bu durum ise TTK 523/ maddesine aykirilik teskil etmektedir.
Maddeye gore “Kanuni ve esas sozlesmede varsayilan tercihe bagli yedek akgeler ayri
tutulmadik¢a pay sahiplerine verilecek kar pay1 belirlenemez” ifadesi yer almaktadir.
Maddede belirtilen yedekler igerisinde olaganiistii yedek akgelerin yer almadigim
gormekteyiz. Bu husus olaganiistii yedeklerin kar pay1 ayri tutulmasindan once ayri
tutulamayacagi neticesini olusturur. EK olarak Miilga TTK 469/111 maddesinde, isgiler
ve ¢alisanlar yararina ayri tutulan yedek akgelerin, esas sozlesme ile ayrilan tercihe
bagl yedek akgeler maddesinde oldugu belirtilmekteydi. Esas sozlesme ile ayr1 tutulan
yedek akgelerse miilga TTK m.469/l uyarinca net donem kari {izerinden hesap
edilmekteydi. Ancak yeni diizenlemede isgiler ve galisanlar yararina ayri tutulan yedek
akgelerin esas sozlesme geregi ayri tutulan yedek akge oldugu yoniinde bir ifade yer
almamaktadir. Bu ylizden yedek akgeler birinci kar payindan 6nce ayri tutulmamalidir.
Bu durumda bilango kar1 ifadesinin, net donem kar1 oldugunu sodylenebilir. SerPK’da

da m.19/1l uyarinca bu yedek akgeler kar payindan sonra gelmektedir.

2.1.4.4. Gizli Yedek Akgeler

Gizli yedek akge, bilangolarda net sekilde yer bulmayan fakat normalde mevcut
olan ve muhasebe kayitlarina gegcmedigi i¢in bilangoda gizli yer alan yedek akgeler
olarak tanimlanabilir. Bu akgeler bilangoda belirtilmemis olduklarindan yalnizca

yoneticiler ve denetciler tarafindan bilinir.

"Gizli yedek akg¢e denildigi zaman ger¢ek malvarligi ederi ile gesitli iktisadi ve
ticari nedenlerle ya da basiret, 6zen ve ihtiyatin ifadesi olarak bilangoda az gosterilmis
malvarhi@i ederi arasindaki fark seklinde anlasilir. Bu tarz yedek akgeler, ayri
tutulmasina yetkili olan organin tercihinin yani isteyerek islem yapmasmin eseridir.

TTK m.458'e gelince aktif olanlarin bilango giinlindeki ederlerinden daha asagi, pasif
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olanlarinsa daha fazla bir meblag ile bilangoya yazilmalar1 ya da amortisman
paylarinin bilerek yiiksek belirlenmeleri ya da zorunlu olmadigi halde karsiliklar
hesab1 artarken borglarin isteyerek fazla gosterilmesi ve hatta gercek olmayan borg
olusturulmasi kosuluyla gizli yedek akge ayrilabilir" (Poroy, Tekinalp ve Camoglu,
2003).

TTK’nin “Gizli Yedek Ak¢e” baglhigini tasiyan 458'inci maddesi su sekildedir;

“Sirket ¢aligmalariin siirekli inkisafin1 ya da miimkiin derecede istikrarli kar
paylar1 verilmesini temini agisindan miinasip ve yararli oldugu halde aktif olanlarin
bilango giiniindeki bedellerinden daha asag1 bir bedelle bilangoya yazilmasi halinde ya

da farkli bir suretle gizli yedek akgenin ayr1 tutulmasi caizdir”.

Yukarida belirtildigi gibi yasa koyucu yonetim kuruluna gizli yedek akge ayri
tutma hususunda imkan tanimasinin yani sira gizli yedek akgelerin ayrilmasi asagidaki

amaglardan herhangi birisinin veyahut her ikisinin birden gerceklestirilmesini

varsaymaktadir.
1. Sirket caligmalarinin siirekli gelistirilmesi
2. Miimkiin derece diizenli kar paylariin verilmesi

TTK’nin 458 ve 469'uncu maddelerinin birbirinden farkli yanlar1 vardir. Bu iki
maddenin birbirinden farkli olan kismi 469'uncu maddede kanuni yedek akgelerin
yiikseltilmesi ve kanuni yedek akgelerden daha baska yedek akce ayri tutulmasi
hususundaki yetkinin genel kurula verilmis olmasidir. Genel kurul karari geregince
ayr1 tutulan bu yedek akgeler olaganiistii yedek akce temsil etmesinin yani sira
bilangonun pasif kisminda bulunurlar. 458'inci madde geregince ayri tutulan gizli
yedek akceler ise bilanconun pasif kisminda goriinmezler. Fakat iyi bir arastirma
yapilarak goriilebilir. Ek olarak gizli yedek akgenin ayri tutulmasi hususunda yonetim
kurulu yetki sahibidir ve yonetim kurulu bu hususda sirket denetcilerine bilgi vermek

mecburiyetindedir.

Gizli yedek akgeler ayri tutularak diizenlenmis bir bilangonun, Tiirk Ticaret
Kanunu’nun 369'uncu maddesinin birinci fikrasinin 2'nci bendi geregince genel kurul
tarafindan onaylanmalidir. Bu durumda ydnetim kurulunun gizli yedek akgeleri ayri

tutumas1 hususundaki yetkisi genel kurulca denetlenmis olacaktir.
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Yasa koyucu "Gizli yedek akce ayr1 tutulmasiyla ilgili olarak, aktif olanlarin
bilango giiniindeki bedellerinden daha asagi bir bedelle bilangoda yer almasi ya da
farkl bir suretle..." demek suretiyle gizli yedek akg¢enin ayri tutulabilmesinde ayirma

metodunuda kisitlamamustir.

"Farkli bir suretle" ifadesinden de Tiirk Ticaret Kanunu’na, diger yasalara ve
muhasebe prensiplerine uygun bir sekilde ayri tutulabilecek gizli yedek akgelerin

olacag bilinmelidir.
Gizli yedek akgeler asagida belirtilenler sekilde ayrilabilir:

e Amortismana bagl iktisadi kiymetlerin amortisman siiresinin kisaltilmasi
e Amortisman ayr1 tutulmasinda hizlandirilmis amortisman metodunun

uygulanmasi

Yukarida acgiklanan metodlar gizli yedek akge ayri tutma metodlarindan
bazilaridir. Uygulamada yukarida belirtilen metodlarin diginda da gizli yedek akge ayri

tutulabilir.

TTK’da yer alan diizenlemeler disinda SPK’da gizli yedek akge ayri tutulup
tutulmayacagina iliskin bir diizenleme goriilmemektedir. SPK geregince bilangodaki
kalemlerin ne tiir kiymetlerle degerlenecegi SPK tebliglerinde ifade edilmistir.
Tebliglerde bulunan degerleme kararlarinin degerlendirmesi yapildiginda SPK
mevzuatinin gizli yedek akge ayri tutulmasina onay vermedigi goriilmektedir. Pay
sahiplerinin bilgisi haricinde yalnizca yonetim ve denetim kurulunun 1s18inda ayri
tutulabilen gizli yedek akgeler, halka ac¢ik anonim sirketler bakimindan sermaye

piyasast uygulamasi kapsaminda uygunluk icermeyen bir durumdur (Acar, 2005).

2.2. Kar Paymin Dagitim
2.2.1. Dagitilabilir Karin Bulunmasi

TTK m.509/11 uyarinca kar pay1 sadece net donem karindan ve serbest yedek
akcelerden verilebilir. Genel kurul tarafindan kar payr olarak verilmeye uygun olan
toplam meblag dagitilabilir kar olarak bilinmektedir. Bu kar yalnizca net donem

karindan olusabilmesinin yani sira buna serbest yedek akgeler ile kar verme
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maksadiyla ayr tutulan yedek akgelerin ilave edilmesi sonucunda ortaya ¢ikan meblag

da olabilir.

Kar paylariin verilebilmesi i¢in illaki mevcut donemde kar elde edilmis olmasi
gerekmez. Ciinkii kar payr dagitimi mevcut donem karindan yapilabilmesinin yani sira
onceki donemlerde kazanilmig karlarin verilmeyen kisimlarindan, diizenli kar
dagitimini temin maksadiyla ayr tutulmus yedek akgelerden ve belli bir gaye icin ayr1
tutulmus serbest yedek akcelerden de bu islem yapilabilir (TTK m.523/II, TTK
m.509/I1). Mevcut donemde zarar edilmesi durumunda, ilk olarak serbest yedek
akcelerden bu zarar giderilmeli ve elde edilen kar dagitilmak isteniyorsa eger bundan
sonra kalan meblag yedek akcgeler iizerinden kéar dagitim karar1 ile dagitimi

gerceklestirilebilir.

Bir 6rnek ile durumu agiklamak gerekirse; net donem zararinin 200 TL, serbest
yedek akcgelerin 150 TL ve diizenli kar payr dagitimin1 gerceklestirmek maksadiyla
ayrilan tercihe bagl yedek akgeler toplaminin 80 TL oldugunu diisiinelim. Bu hususda
genel kurulun kar payi olarak iizerinde tasarruf edebilecegi miktar (150+80-200)
hesab1 ile 30 TL dir. Mevcut donemde bilangoda kar goziikmemesine ragmen sz

konusu bu miktar kar pay1 olarak dagitilabilir kar1 teskil eder.

2.2.2. Kar Paym Dagitmaya Yetkili Organ

Genel kurulun devredilemez gorev ve yetkilerini diizenleyen TTK m. 408/2’nin
(d) bendinde finansal tablolara, yonetim kurulunun yillik raporuna, yillik kar iizerinde
tasarrufa, kar paylan ile kazang paylarinin belirlenmesine, yedek akcenin sermayeye
veya dagitilacak kara katilmasi dahil bu konulara dair kararlarin alinmasi genel
kurulun devredilemez yetkisi olarak belirlenir. Boylece genel kurul kar payimnin
belirlenmesi ve dagitimi konusunda tek yetkili organ olup, bu yetkisini yonetim

kuruluna devretmesi miimkiin degildir.

Yine miilga TTK’dan farkli olarak, TTK’da yonetim kurulunun genel kurula
kar dagitim Onerisinde bulunma yetkisine iligkin bir hiikiim bulunmaz. Bu yetki TTK
m.375’te yonetim kurulunun devredilemez gorev yetkileri arasinda sayilmamaktadir.

Ancak 6gretide yonetim kurulunun sirketin mal yapisina hakim olan organ olmasi
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dolayisiyla kar dagitim Onerisini genel kurula yapmasimin miimkiin oldugunu belirten
gortsler ileri siirtiliidir (Pulagl, 2011). Bu goriise bilgi alma ve inceleme hakki baglikli
TTK m.437/1’den de ulasilabilir. Bu hiikiimde finansal tablolar, konsolide finansal
tablolar, yonetim kurulunun yillik faaliyet raporu, denetleme raporlar1 ve kar dagitim
Onerisinin genel kurul toplantisindan en az onbes giin once sirketin merkez subelerinde
pay sahiplerinin incelenmesine hazir bulundurulacagi belirtilir. Bu nedenle yonetim
kurulunun kéarin ne kadarmin dagitilacagini teklif olarak genel kurula sunma olanag:
bulunmaktadir. Fakat genel kurul, yonetim kurulunun bu 6nerisine bagh degildir ve

karin ne kadar, ne zaman ve nasil dagitilacagina karar veren organdir.

2.2.3. TTK Sistemine Gore Kar Pay1 Dagitilmasinin Sartlar

TTK’da kar payt verilmesi ile alakali asagidaki temel ilkelerden
bahsedilmektedir;

e Net kar ilkesi,
e Asil sermayenin korunmasi ilkesi ve

e Sirketin sahip oldugu borglar1 6deme giiciine sahip olmasi ilkesidir (Aydin,
2010).

Net kar ilkesine bakildiginda isletmeler kar edemedigi veyahut daha onceki
yillardan kéar bulamadigi durumlarda pay sahiplerine kar dagitamazlar. Asil
sermayenin muhafaza edilmesi ilkesine gelince isletme yalmizca kazandig:r karlar
dagitabilir. Bu kisimdaki hedef ise isletmenin asil sermayesinin bitmesi ihtimalinin
oniine gegcmektir. Isletmenin borclarin1  ddeyebiliyor olmasi ilkesi, isletmelerin
bor¢larin1 yerine getirme giicliniin bulunmadigi hususlarda kar 6demesinin Oniine
ge¢meyi planlamaktadir. Yani sirket borglar1 varken kar payr ddemesi yaparsa bu
bor¢lardan kaynaklanan bir takim zarar, ziyan ve tazminata boyun egmek zorunda

kalacaktir (Aydin, 2010).

6102 sayili TTK’ nun 329. ile 572. maddeleri ve bu maddeler arasinda anonim

sirketlere yer verilmistir.

TTK m.508’e bakildiginda isletme esas sozlesmesinde tersine bir karar yoksa,

kar pay1 ortaklarinin sirkete koyduklar1 sermaye ile orantili sekilde hesaplama yapilir.
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TTK m.509’a baktigimizda ise kar payr serbest yedek akgelerden ve donem net

karindan verilebilir.

Anonim sirketlerin kazanmis olduklari donem karindan ilk olarak Kurumlar
Vergisi karsilig1 ayr1 tutulmali ve ardindan TTK’da ifade edilen kararlar ¢ergevesinde
yedek akce ve kar hesaplamalari yerine getirilmelidir. Anonim sirketler Kurumlar
Vergisi yiikiimli olduklari i¢cin mali kar tizerinden %20 Kurumlar Vergisi hesaplamasi
yapilir. Ek olarak anonim sirketlerde ortaklara kar payr vermeden once, bahsedilen
karlar tizerinden Gelir Vergisi stopaji yapilip net miktar pay sahiplerine ddemesi
yapilmaktadir. Bu kisimda gelir vergisi kesinti miktar1 verilecek olan kar iizerinden

%15’tir (Haftaci, 2013).

TTK hiikiimleri geregince halka a¢ik olmayan anonim sirketlerde kar verme

islemi agsamalarini1 asagidaki sekilde gruplandirabiliriz (Haftaci, 2013).

1) I Tertip Yasal Yedek: TTK m.519/1 geregince; yillik kar {izerinden 6demesi
yapilmis sermayenin %20’sini gegmemek kaydiyla, %5 oraninda birinci tertip
yasal yedek akce ayrimi yapilir. Eger isletme esas sozlesmede tercihe bagl
yedek akgelerle alakali bir hiikiim bulunuyorsa, yillik kar tizerinden ihtiyari
yedek akceler hesaba katilir; esas sozlesmede bu sekilde bir hiikiim yoksa
birinci kar hesaplanir.

2) I Kar: TTK m.519/2 geregince 6demesi yapilmig sermayenin %35’i oraninda
birinci kar miktar1 ayrilir. TTK m.511 ve esas sozlesme hiikiimleri geregince
yonetim kurulu iiyelerine yalnizca net kardan, kanuni yedek akg¢e ayrimi
yapildiktan ve birinci kar dagitilmasinin ardindan kar pay: ayrilir.

3) II. Tertip Yasal Yedek: TTK m.408 geregince birinci tertip yasal yedek ve
birinci kar ayrimi yapilmasinin ardindan kalan kari dagitma hiikmii genel
kurula aittir. Eger genel kurul birinci tertip yasal yedek ve birinci kar ayrimi
yapilmasinin ardindan kalan miktar1 dagitma karar1 verirse, bu miktarm %10’u
ikinci tertip yasal yedek akce seklinde ayrilir.

4) 1II. Kar: Genel kurulun birinci tertip yasal yedek ve birinci kar ayrimi
yapilmasinin ardindan geriye kalan miktar1 dagitmaya hiikiim verdigi
durumlarda bu miktarin %10’u ikinci tertip yasal yedek seklinde ayrilirken,
%90°1 da ikinci kar seklinde dagitilir.
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Ikinci kar dagitimi yapilmasmin ardindan genel kurul karariyla, olaganiistii

yedek akgelerin ayrilmasi yapilir.

2.2.4. Kar Pay1 Dagittiminin Zamam ve Muacceliyeti

Genel kurul tarafinca dagitilmasi kararlastirtlan kar pay1, karardan hemen sonra
ortaklar i¢in bir alacak hakki durumuna dontigiir. Dagitim hiikmii kadar dagitimina
hiikiim verilen kar paymin 6deme yapilma zamani da olduk¢a 6nem arz etmektedir.
Zira 6deme yapilma zamaninin belirlenmesi ile kar pay1 borcunun muacceliyet tarihi
de belirlenmis olacak; ortaklarin 5 yillik kar pay1 alacaklarini isteme haklari, belirtilen
tarihten itibaren bagslayacaktir. Ek olarak pay sahiplerinin alacaklilari, sadece

muacceliyettin ardindan kar pay1 alacagina haciz koydurabileceklerdir (Bilgin, 1982).

Bu kisimda dagitim hiikmiiniin ardindan anonim sirket hangi siire zarfinda kar
payin1 vermelidir, kar pay1 hangi zaman araliginda muaccel hale gelir gibi problemleri
inceleyecegiz. Asil mukavelede karar yoksa eger dagitilmasina karar verilen karin

odeme islemi ertelenemez (Bilgin, 1982).

Genel kurul dagitim hiikkmi ile dagitim tarihini belirtmemisse kar payr hakki

dagitim karar ile muaccel olur.

Fakat ortakligin bor¢lu duruma diismesi igin ortagin ihtar ¢ekmesi gerekir.
Genel kurul kar paymin dagitilmast karari ile 6deme yapmak igin bir tarih
belirlendiyse kar pay1 belirlenen tarih itibariyle 6demeye baslanir (Cevik, 2002). Genel
kurul, kar payinin verilmesine iligkin bir zaman belirledi ise belirlenen zamandan 6nce
kar pay1 istenemez. Fakat belirlenen tarihin objektif ve iyiniyet kurallar1 gozetilerek
diizenlenmesi gerekmektedir. Aksi durumda genel kurul hiikmiiniin iptali miimkiin
hale gelecektir. Genel kurul kar paymin dagitilmas: amaciyla zamanin belirlenmesi
icin yonetim kuruluna yetki verme hakkina sahiptir (Eris, 2017). Anonim ortakligin
finans ve yatirnmina goére uygun olan zamanda 6demenin gerceklestirilmesini temin
acisindan bu goriisle ayni fikirdeyiz. Clinkii genel kurulun bir araya gelmesi zor
sartlara bagli oldugundan kar paymnin dagitim zamaninin uygunlugu yonetim kurulu
tarafindan en iyi sekilde takdir edilir. Fakat yonetim kuruluna uygun zamanin
belirlenmesi igin yetki verilirken dagitim zamanina iliskin azami siire de belirleniyor

olmalidir. Uygulamada yonetim kuruluna, kar dagitimi i¢in bir siire tayin edilmektedir
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(Cevik, 2002). Kar paymin dagitilmasi tek sefer de yapilabilecegi gibi, taksit seklinde

vermekte miimkiindiir (Imregiin, 2005).

HAAO’lar agisindan konu Seri: 1V, No: 27 Sayili Teblig’in 6.maddesi ile
hazirlanmistir. Bu duruma gore kar paymin 6denmesi, pay ortaklarinin hesap donemini
takip eden besinci ayin sonuna kadar bitirilmek zorundadir. Tebligde bahsi gegen

“pitirme” kelimesi ile;

1. Kar paymnn timii nakden verilecekse kar payini almak i¢in ilgili kuponlariyla
kar verme adreslerine miiraacat eden ortaklara nakden veya hesaben 6demenin
gergeklestirilmesi,

2. Pay senedi seklinde verilecekse kar payinin sermayeye eklenmesi sebebiyle
iptal edilecek pay senetlerinin, SPK tarafinca kayda gecilmesi ve kayit sonrasi
islemlerin bitirilerek kar pay1 karsilig1 verilecek pay senetlerinin;

a) Kayith bulunan sermaye sistemindeki pay ortakliklarinda, hesap donemini
takip eden besinci aymn bitimine kadar pay senetlerinin verilmesinin
gerceklestigi  adreslere miiraacat eden ortaklara verilmeye hazir hale
getirilmesi,

b) Asil sermaye sistemindeki kurumlarda ise sermaye artiriminin resmiyetinin
hesap donemini takip eden besinci ayin sonuna kadar bitirilerek verilmeye
hazir hale getirilmesi, birinci ve ikinci bentlerindeki segeneklerin beraber
kullanilmasiyla, zikredilen bentlerde isaret edilen islemlerin ayr1 sekilde
ancak hesap donemini takip eden besinci ayin sonuna kadar yerine

getirilmesi gerekmektedir (Asc1, 2009).

2.2.5. Zamanasimi

Pay sahibi kar paymni, karin pesin 6denmesi gereken tarihten itibaren bes yil
icinde istemelidir. Belirlenen siire igerisinde kar payi istenmedigi durumda pay
sahibinin o yila ait kar payr zamanasimina ugrar (Poroy, Tekinalp ve Camoglu, 2003).
Kar pay1 kural olarak genel kurulun kar payi verilmesi hilkmii ile 6denmesi zorunlu
hale gelir. Genel kurul kar dagitim tarihini belirlediyse belirlenen tarihten itibaren ya
da kar payr verme zamanini tespiti acisindan yonetim kuruluna yetki verildiyse

yonetim kurulunun kar verme karari tarihinden itibaren zamanasimi siiresi islemeye
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baslar. 2308 sayil1 “Kurumlarin Siire asimina Ugrayan Kupon Tahvilat ve Pay Senedi
Kiymetlerinin Hazineye Katilimi Hakkinda Kanun” un 1. maddesinde, pay ortaklarinin
ve tahvillerin zamanasimina ugrayan faiz, kar pay1 ve ikramiye gibi seyleri devlete
intikal eder (Asg1, 2009).

2.3. Kar Pay1 Verme Islemleri

Anonim sirketlerde genel kurulun kar pay1 verilmesine karar almasina etki eden
bircok faktor vardir. Bu faktorler safi kar orani, safi karin diizenli sekilde olup
olmamasi, ortakligin gelisimi agisindan yeni fonlara olan ihtiya¢ durumu, ortakligin

kar pay1 vermesiyle alakali teamiilleridir (Erem, 1969).

Kar verme karari, sirketin gelisme hizindan piyasa degerine ve pay ortaklarinin
servetine kadar bircok durumu etkilediginden kar dagitim hiikmii hem sirketler hem de
yatinmcilar i¢in olduk¢a Onemlidir. Kar verme politikas1 belirlenirken sirket
yOneticilerinin, pay sahiplerinin menfaatlerini maksimum korunmasina olduk¢a énem
vermeleri gerekmektedir. Pay sahiplerinin menfaatleri yeterli sekilde 6nemsenmedigi
durumda pay sahipleri paylarini satabilir ve bu husus da sirketin piyasa degerini
disiirebilir (Berk, 2000). Buna ek olarak donem bitiminde kazanilan net donem karimin
ne kadarmin sirket biinyesinde tutulup ne kadarinin kar pay: seklinde pay sahiplerine

verilecegi konusunu da etkileyen bir¢ok faktor vardir.

Bu faktorlerin en 6nemlisi TTK, SerPK ve Vergi Kanunlarinin kér payiyla ilgili

olarak getirmis oldugu diizenlemelerdir.

Sirketlerde yonetici hareketleri ve yoneticilerin oncelik verdigi kar dagitim
politikasina etki eden 6nemli unsurlardan biridir. Kar dagitimini ¢ok yapan bir sirketin
daha saygiya deger olacagini diisiinen firma ydnetimi, yiiksek kar payr dagitimini
oncelikli tutarak hisse senetlerinin kiymetini arttirabilir. Bunun tam tersi bir yonetim
kavrayisiyla sirketler giliclii finansman yapist kurmayr amaglayarak kar1 sirket
biinyesinde tutarlar. Bu durumda daha az kar verilir ve bu sayede hisse senetlerinin

kiymetinin artigin1 gerceklestirdikleri goriilebilmektedir (Karyagdi, 2002).

Her sene kar getirisi olmasina ragmen istikrarli kar vermeyi amaglayan

sirketler, kar elde ettikleri senelerde sonraki senelerde kar kazanamam diisiincesiyle
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yiiksek miktarda yedek akce kenara koyabilirler ve bu sekilde karin elde edilmedigi ya
da az elde edildigi donemlerde de bu yedek akgeleri kullanarak kar vermeyi

amagclarlar.

Sirketlerin kar dagitim diizenlerini etkileyen en 6nemli faktorlerden biri de
sonraki donemde yeni yatirimlar yapma diisiincesidir. Sirketler yatirim diislincelerinin
oldugu donemlerde, karlarimin 6nemli bir kismini sirket biinyesinde bekleterek
yatirimlarin finansmaninda kullanmay1 amaglayabilirler. Bu sebeple sirketlerin yeni
yatirim diisiincelerinin olmasi, pay sahiplerinin kar payr haklarmin orani iizerinde

etkili bir faktordiir (Akgiic, 1994).

Biiyiik sirketler kar dagitim miktarlarini belirlerken bu durum sirketin sermaye
piyasasindan kaynak saglamasi agisindan olduk¢a onemlidir. Kiigiik sirketlerin ise
sermaye piyasasindan fon saglama sansi diislik oldugundan dolayi bu sirketler fonlarini

kendi biinyesinde barindirmay1 yani kar pay1 verilmesini diisiik seviyede tutmay1 tercih

edebilirler (Berk, 2000).

Anonim sirketlere etki eden diger 6nemli faktorlerden biri de ortaklik yapisidir.
Halka acik olmayan kiiciik aile sirketlerinin geneli kar payr vermeyerek sirket
bilinyesinde tutmaktadirlar (Erem, 1969). Buna ek olarak halka agik anonim sirketlerde
ise kar payr verme miktar1 yiiksek olabilmektedir. Ciinkii bu sirketlerde kiiciik
hisselere sahip ¢ok sayida ortak yer almaktadir ve bu ortaklarin geneli kar paylarini1 ek
bir ge¢im kaynagi olarak gormektedirler. Bu durumda ise kar dagitim miktarinin
yiiksek olmasini istemektedirler. Ek olarak halka acgik sirketler agisindan gegerli olan
Kar Pay1 Tebligi’ne de bakacak olursak paylar1 borsada islem gérmeyen ortakliklarin
asil mukavelelerinde kar dagitim miktarmin belirtilmesi zorunludur. Bu miktar

dagitilabilir karin %20’sinden az olamaz.

Kar dagitim kararma etki eden bir faktérde benzer sirketlerin kar dagitim
politikalaridir. Bu duruma gore biiyiik ve halka agik sirketlerin faaliyetleri, faaliyet
neticeleri ve finansal ¢izelgeleri devamli olarak yatirnmcilar ve analizcilerce
incelenmektedir. Finanscilar sirketlerin gercek kiymetini ortaya koyabilmek icin
birtakim sartlar belirlemek amaciyla aymi sektorde is yapan diger sirketlerle

karsilastirmalar yaparlar. Bu sebeple de sirketler ayni sektorde is yapan benzer
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sirketlerin kar payr dagitim politikalarin1 yakindan takip etmektedirler (Biiker ve
Asikoglu, 1992).

2.3.1. Kar Pay1 Verilmesinde Temel Alinacak Olgii

TTK’ya bakildiginda kural olarak kar paymin nasil verileceginin esas
sOzlesmede gosterilmesi mecburi olmamakla birlikte, TTK 339/2-f maddesine gore
kurucular tarafindan yonetim kurulu iiyelerine ve digerlerine kurum karindan
saglanacak yararlar esas sozlesmede gosterilmelidir. Yasa koyucu, kar payi ile ilgili
olarak genel bir cergeve c¢izip, pay ortakligimi farkli diizenlemeler kisminda serbest
birakmistir (Akbilek, 2001). Ayrica genel kurul kar pay1 verme karar1 alirken kanun ve
esas sozlesmede hiikiim bulunmadigir durumlarda kar paymi sadece iyiniyet kurallari

(TMK m.2) bakimindan kisitlayabilir (Biiker ve Asikoglu, 1992).

TTK m.507’de pay sahiplerinin kar payina katilma haklarinin 6l¢iisiiniin “pay1
oraninda’ oldugu sdylenirken, TTK m.508°de ise ‘Esas sozlesmede tersine bir hiikiim
yoksa kar ve tasfiye payi, pay sahibinin sermaye payi i¢in kuruma yapmis oldugu
O0demelerle orantili sekilde hesaplanir’ ifadesi ile ‘pay sahibinin kuruma yapmis oldugu
O6demeler’ 6l¢ii olarak kabul edilmistir (Asc1, 2009). Bu kararlarin ilki olan TTK m.507
ile kar paymin verilmesinde asil olan 6l¢ii belirlenirken, TTK m.508’de ise kér paymin

hesap edilmesine iligskin 6l¢ii belirtilmistir (Poroy, Tekinalp ve Camoglu, 2003).

Ek olarak TTK m.508’deki ‘sermaye payi i¢in kuruma yapmis oldugu 6demeler
ile orantili sekilde’ ifadesine ogretide farkli yorumlar yapilmistir. Ciinkli s6z verdigi
sermayenin tiimiinii 6deyen pay sahibi ile yarisin1 6deyen pay sahibinin hak ettigi kar
pay1 oranlar1 arasinda fark meydana gelecektir. Meydana gelen bu farkin esit islem
ilkesine karst sonuclar dogurup dogurmayacagi kisminda tartismalar vardir (Asei,
2009).

Bu durumla alakali 6gretide bir goriis kar payinin belirlenmesinde sermaye pay1
icin sirkete yapilan 6demeler miktar1 degil de pay sayisinin temel alinacagi kabul
edilmesi halinde bu durumun esit islem kuralina aykirilik teskil edebilecegi, bu
hususda ortaklardan bir kismina esitligi bozacak sekilde pay miktarlarinin 6dettirilmesi
yoluna gidilmemesi gerektigi belirtilmektedir. Bagka bir deyisle kar paymin

hesaplanmasinda pay sayisinin Sl¢ii kabul edilmesi durumunda bir kisim ortaklarin
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itibari degerin tlimiinii, bir kisim ortaklarin ise daha az bir boliimiinii 6demesi halinde
her iki pay sahibi de ayni1 kar payma hak kazanacaktir (Poroy, Tekinalp ve Camoglu,
2003).

Diger goriise gore kar paymnin belirlenmesinde kuralin pay sahiplerinin temel
sermayeye oranla yaptiklart 6demeler olmasina ragmen tersine esas sozlesmeye hiikkiim
konulabilmesi ve saygi cercevesine goOre dagitim esasinin benimsenmesi de
miimkiindiir (Pulasli, 2014). Yani eger ortaklarin sermaye payi igin sirkete yapmis
oldugu 6demelerle orantili olarak degilde taahhiit edilen paylarin itibari degerleri temel
alinacagr da sdylenebilir (Arslanli, 1960). Bu sebeple bu sekilde yapilan bir
diizenlemenin esit islem ilkesini ihlal etme anlamina gelmemektedir ve ayrica bu
kuralin emredici olarak diizenlenmedigi de asikardir. Kanunun kér pay1 esas alinmasi
kosuluyla, farkli hesap tarzlarinin izin verilmesine imkan vermesiyle pay degerlerinin
timiiniin 6deninceye kadar mevcut farkliligin esit islem ilkesine aykir1 olarak kabul
edilmemesi gerekmektedir. Ek olarak esas sozlesmede yer alan kar paymin hesap
edilmesinde itibari degerin temel alinacagi kararmma ragmen sirketin fiili 6deme
yapmay1 temel alarak kar paymin hesap edilmesinin esit islem ilkesine aykirilik teskil
edecegi de belirtilmistir. Bu duruma istisna olarak taahhiit ettigi sermayeyi vadesinde
O0demesini gerceklestirmeyen ve yapilan davete ragmen belirtilen zamanda 6demeyi
gerceklestirmeyip temerriide diisen pay sahipleri bakimindan kar payimnin temerriit

konusu sermaye oraninda diisiik hesaplanmas1 gerektigi belirtilmektedir (Asg1, 2009).

Diisiincemize gore yukarida belirtilen, esas sozlesmede itibari degerin temel
alinacagina dair karar olmast durumunda bile kar paymin hesap edilmesinde yapilan
Odemelerin temel alinmasi ve bunun yapilmamasi durumunda ortiilii ayricaligin s6z
konusu olacagi diisiincesini kabuliiniin imkani bulunmamaktadir. Ciinkii s6zlesme
serbestisi ilkesi uyarinca taraflar anlagsma saglayabilirler. Bu tarz bir anlagmayla
taraflar aralarinda agik¢a anlastiklar1 i¢in Ortiilii ayricaligin olugmasina sebebiyet
vermez. Ek olarak TTK m.340 ile kabul edilen emredici hiikiimler ilkesine gore "esas
sOzlesmede, bu kanunun anonim sirketlere iliskin hiikiimlerinden sadece Kanunda
buna net bir sekilde izin verilmisse sapabilir. Diger kanunlarin 6ngériilmesine miisaade
ettigi tamamlayict “esas sozlesme hiikiimleri o kanuna 6zgililenmis olarak hiikiim
ortaya koyarlar” ifadesi yer almaktadir. Bu yiizden kar payinin belirlenmesinde kuralin

pay sahiplerinin temel sermayeye oranla yaptiklar1 6demeler olmasina ragmen tersine
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esas soOzlesmeye hiikiim konulabilmesi, emredici hiikiimler ilkesine aykirilik
olusturmama sonucunu meydana getirmektedir. Ciinkiit TTK m.508’de belirtildigi
lizere kar payinin pay sahibinin sermaye pay1 i¢in kuruma yapmis oldugu 6demelerle
orantili olarak hesaplanacagi, bunun tersinin ise esas sozlesme ile diizenlenebilecegi
belirtilmektedir. Esas s6zlesme ile tersinin diizenlenebilecegi sebebiyle TTK m.340 ile
hiikme baglanan emredici hiikiimler ilkesine aykirilik s6z konusu olmayacaktir. Esas
sozleme ile TTK m.508’deki hesap edilen &lgiiniin tersine diizenlemeler yapilabilmesi
miimkiin olmasinin yani sira bu durumun TTK m.357°de “Pay sahipleri esit kosullarda
esit isleme alinir” seklinde belirtilen esit islem ilkesine aykirilik teskil etmeyecegi

diisiincesindeyiz.

Fakat sirket esas s6zlesmeyi degistirilerek kar payimin hesap edilmesinde itibari
degerin temel alinmasi yoniinde bir diizenleme yapilmak istenilmesi hususunda bazi
pay sahipleri bunu onaylamamasima ragmen ¢ogunlugun bu yonde tasarrufu ile asil
mukaveleye kar payr hesap edilmesinde itibari degerin temel alinacagi kararinin yer
almast esit islem ilkesine aykirilik teskil edebilir. Bu sekilde esas sodzlesme
degisikligini kabul etmeyen pay sahiplerinin hakliligin1 tespit etmek i¢cin somut olayin

kosullarina gore degerlendirme yapilmalidir.

Ek olarak agiolu ¢ikarilan paylar var ise kar paymnin hesabinda agiolu kismin
g6z Oniline alimip alinmayacagi sorunu da arastirilmalidir. Agiolu pay ihraci oldugu
zaman kural olarak agiolu pay, kar paymin hesap edilmesinde goz Oniine
alinmamasinin yani sira esas sozlesme ile aksi kararlastirilabilir (Poroy, Tekinalp ve

Camoglu, 2003).

2.3.2. Birinci Kar Pay1

TTK’ya Tabi Anonim Sirketler Ac¢isindan Birinci kar payr ile temel olarak
hedeflenen husus 6demesi yapilmis sermayeye karsilik olarak daha énceden belirlenen
oran lizerinden faize yaklasan bir ilk ddemenin yapilmasidir. Birinci kar payr TTK
519/11-c maddesinde “Pay sahiplerine %5 oraninda kar pay1 6demesi yapildiktan sonra,
kardan pay verilecek kisilere dagitilacak toplam miktarin % 10’u genel kanuni yedek
akceye ilave edilir” seklinde diizenlenmistir. Bu madde ile pay sahiplerine asgari bir

kar dagitim1 amaglanmaktadir (Aytag, 1988).
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Birinci kar payr ile alakali yorumlardan bir tanesi, miilga TTK 466/II-C
maddesindeki "%5 kar payi ayrilmasinin ardindan" ifadesinin, TTK 519/I1-c maddesi
ile "%S5 oraninda kar pay1 6demesi yapildiktan sonra" seklinde degisime gidilmesinin
mevcut diizeni degistirmeye yonelik olup olmayacagi veyahut "odenme" kelimesi
sebebiyle birinci kar paymin kar edilen her donemde 6deme yapilmasinin zorunlu olup
olmadig1 seklindedir. Maddenin gerekgesine goz atildiginda kelime degisikligi disinda
temel bir degisiklik olmadigi, maddenin miilga TTK m.466'dan alindigin1 ve igerigin
temelini olusturan diisiince ve kararlarin degistirilmedigi belirtilmistir. Boylece, eski
ile yeni kanun arasindaki ayrilma-6deme yapilma farki tartigmalara son verecek

Ozellikte degildir.

Ogretide bir goriise bakildiginda TTK 519/11-c maddesi ile %5 kar payr 6deme
yapilmasinin  kabul gormesi asgari de olsa bir kar payr dagitim zorunlulugu
getirmektedir. Dolayisiyla Miilga TTK doneminde sik¢a goriilen hi¢ kar vermeme

uygulamasinin yeterli miktarda degilse de bir dl¢iide 6nlenmesi miimkiin kilinacaktir

(Karyagdi, 2002).

Karsit bir goriise gore ise TTK 519/II-c maddesi dayanak gosterilerek bir
anonim girketin kar ettigi her donem en az %S5 oraninda kar pay1 vermekle yiikiimlii
oldugunu ileri siirmek mimkiin degildir. Bu duruma gore TTK m.519 kar payi
dagitim ile alakali bir hiikiim olmayip, kenar basligindan da goriildiigii iizere genel
kanuni yedek akce ayr1 tutulmas: yiikiimliiliigline iligkin bir hiikiim oldugu ve buna
mukabil hangi durumda ve hangi asgari miktarda ikinci yedek akge ayrilmasi
gerektigini diizenleyen bir hiikkiim oldugu belirtilmektedir. Bu diisiinceye goére TTK
519/l1-c maddesindeki %5'lik oranin, sadece ikinci kanuni yedek akgeyi hesap
edilmesinde kullanilan bir oran olmadig, ikinci yedek akgenin ayri tutulmasina sebep
olan bir kar pay1 dagitim1 gergeklestirebilmesi i¢in, pay sahiplerine ilk olarak 6denmesi
gereken miktar1 gosterdigi belirtilmektedir. Diger bir deyisle birinci kar payr pay
sahiplerine 6ddeme yapilmaksizin ikinci kanuni yedek akg¢e ayrimi gergeklestirilemez

(Yanli, 2014).

Ek olarak TTK 519/ll-c maddesinden sirketin ikinci kanuni yedek akge
ayirmasini zorunlu kilan bir durum olmasa bile, her haliikkdrda birinci kar paymin
O6deme yapilmas1 gerektigi neticesi ¢ikarilamaz. Her yil kar pay1 verilmesi gerektigi

hususu TTK m.523 kapsaminda ele alinmali ve degerlendirilmelidir. TTK m.523,
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sirkette elde edilen karin tiimiiniin veya biiyiik bir kisminin bir siire hig
dagitilmamasini belirli ihtiyaglarin giderilmesi kosuluna baglamistir. Bagka bir deyisle
pay sahibinin kar paymndan verilmemesi yalnizca kanunda anilan hedefler ugruna
miimkiindiir. Bu sebeple kanunun sirketlere karlarin1 vermeyip, biinyesinde tutma
bakimindan tanimis olan bu imkan bir istisnay1 beraberinde getirmekte ve bu istisna

kurala doniistiirilmemelidir (Yanli, 2014).

Diistincemize gore TTK 519/II-c maddesindeki "%5 kar payr o6demesi
yapildiktan sonra" ifadesi sebebiyle artik birinci kar paymin her yil verilmesinin
zorunlu oldugu neticesine varilamaz. Miilga TTK doneminde goriildiigii gibi TTK
doneminde de her yil birinci kar paymin verilmesi gibi bir mecburiyet
bulunmamaktadir. Ciinkii TTK 519. maddesinin kenar bagligindan da goriildiigii iizere
yedek akgeleri hazirlayan bir madde olup, dogrudan kér paymnin verilmesini
diizenleyen bir madde degildir. TTK 519/I1 maddesi ise, birinci fikradaki kisma
geldikten sonra bile ayrilmasi gereken yedek akgeleri belirtmekte olup kar paymi
dogrudan diizenleyen bir madde degildir. Bu nedenle TTK 519/I1-c maddesindeki "%5
kar payr 6demesi yapildiktan sonra” ifadesi sadece ikinci kanuni yedek akgelerin

ayrilmasi i¢in gerekli olan kosulu belirtmektedir.

Birinci kar pay1 ile alakali bagka bir tartismali durum ise, 6deme yapilmasi
mecburi olan birinci kir payimin, yonetim kurulunca pay sahiplerine o6deme
yapilabilmesi i¢in genel kurulun dagitim kararinin gerekli olup olmadig: tartigmasidir.
Diger bir goriise gore 6demesi yapilmis sermayenin %5°1 ile bir miktar kar payi, genel
kurul karar1 alinmasina gerek kalmadan kazanilmis kar pay1 olarak ortaklara verilir
(Domanig, 1995). Zit bir goriise gore ise birinci kar payimin kanunen verilmesi mecburi
olsa dahi yonetim kurulu, genel kurulun kar dagitim karar1 olmadan birinci kar payini

pay sahiplerine veremez (Candzii, 2014).

Diisiincemize gore her ne kadar birinci kar payi ile alakali 'ayrilmak' yerine
yeni kanun ile '6deme yapilmasi' sart1 getirilmis olsa bile bu durum daha 6ncede ifade
edildigi gibi ikinci kanuni yedek akgelerin ayrilmasini zorunlu kilan bir kosul
ozelliginde olup dagitilmas1 mecburi degildir. Bu ylizden genel kurulun kar dagitim
hiikmii olmadan yonetim kurulu birinci kar payini pay sahiplerine veremez. Birinci kar

paymin pay sahiplerine verilebilmesi i¢in genel kurul karrai sarttir. Bu husus kar
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dagitimi hitkkmii ile ilgili olarak genel kurulun devredilemez gorev ve yetkilerinden biri

olmasindan kaynaklanmaktadir.

Odemesi yapilmis sermayenin %5 miktarinin birinci kar payi, pay sahiplerine
verdikleri sermaye karsilig1 seklinde kanun koyucu tarafindan genel kurulun kar verme
hiikmii almas1 kosuluna bagl olarak verilen faize benzer 6zellikte taninmis asgari bir
haktir. Birinci kar pay1 nispetinin esas sézlesmeyle daha fazla belirlenmesi miimkiin
olmasinin yam sira belirlenecek bu miktar ikinci kanuni yedek ak¢enin ve kardan pay
alacak ortaklarin kar paylarinin hesap edilmesinde temel alinmaz. Yani ifade edilen {i¢
silginin hesap edilmesinde birinci kar pay1 orani yine %S5 olarak hesap edilecektir. Ek
olarak pay sahiplerine 6demesi yapilan kar paymin toplam miktar1 bu orana gelmisse,

ikinci kanuni yedek akce ayrilmasina ihtiya¢ bulunmamaktadir (Yanl, 2014).

Anonim sirketlerce hesap edilen birinci kar payi, pay sahiplerine 6demesi
yapilmadan ikinci kanuni yedek akce ayrimi gergeklestirilemez. Bagka bir ifade ile ilk
olarak en az 6demesi yapilmis sermayenin %5 miktarinda bir kar pay:1 pay sahiplerine
O0demesi gergeklestirilmeli bu 6demenin yapilmasiin ardindan, esas sozlesme ile
sirket karindan yarar saglanacak diger kisilere kar payr 6demeleri yapilmalidir.
Yonetim kurulu iyelerinin elde edecegi kazang paylart ve intifa senedi sahipleri bu

kapsama dahildir (Yanli, 2014).

TTK m.348/I'e bakildiginda, dagitimi yapilabilir kardan 519 uncu maddenin
birinci fikrasinda ifade edilen yedek akce ile pay sahipleri i¢in %35 kar payi
ayrilmasinin ardindan kalan miktarin en ¢ok 1/10’u intifa senetleri baglaminda
kuruculara verilir. Intifa senetleri ile TTK m.502/I'de, bu senetlere TTK 348. madde
uygulanir. Ayn1 zamanda TTK 348/ maddesi intifa senedi sahiplerine de uygulanir.
Bu hususda intifa senedi sahipleri kéra sadece pay sahiplerine %5 miktarinda birinci

kar pay1 6denmesinin ardindan ikinci agamada katilabileceklerdir.

Odemesi yapilmis sermayenin %5'inin géz oniinde bulundurulmasi ve bu
hesaplama seklinin ayrica TTK m.519/1 ile de uyumlu oldugu belirtilmektedir. Ciinkii
TTK m.511°de, yonetim kurulu iiyelerine esas sozlesme ile verilmesi diisiiniilen
kazang paylarinin, sadece pay sahiplerine 6demesi yapilmis sermayenin %35 miktarinda
ya da esas sozlesmede ifade edilen daha yiliksek bir miktarda kar pay1 dagitilmasinin

ardindan 6denebilecegi diigiinilmiistiir.
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TTK 519/ll-c maddesinde pay sahiplerine %S5 kar verilecegi belirtilmesinin
yant sira bu miktarin hangi tutarin %5'i oldugu ifade edilmemistir. Bu kisimda miilga
TTK ile TTK arasinda bir fark goriilmemektedir. Ancak bu kisimda matrah olarak net
donem kar1 m1 kabul edilecek yoksa ddemesi yapilmis sermaye mi problemi giin
yiiziine ¢ikmaktadir. TTK'da %5'in matrahina iliskin bir aciklik bulunmamaktadir.
Fakat Ogretide ve uygulamada %5 kar paymin Odemesi yapilmis sermayeden
hesaplanmas1 gerektigi belirtilmektedir (Yanli, 2014). Birinci kar payinin ddemesi
yapilmis sermayeden hesap yapilmasi ayni zamanda TTK 511. madde ile uyumludur.
Ciinkii bu maddedeki "pay sahiplerine 6demesi yapilmis sermayenin %5’1 oraninda ya
da esas sozlesmede diisiiniilen daha yiiksek bir miktarda kar payr dagitilmasinin
ardindan verilebilir" ifadesi de birinci kar payinin 6demesi yapilmig sermayenin %5
miktarinin hesap edilmesi gerektigini ifade etmektedir. Birinci kar paymin matrahi
O0demesi yapilmis sermaye olsa dahi, hesap edilen miktar net donem karindan pay

sahiplerine 6demesi yapilir.

Birinci kar paymin 6demesi yapilmis sermeyenin %5'inden hesap edilmesi
uygulamada bir takim sorunlarin giin yiiziine ¢ikmasma sebebiyet verebilir. Ornek
olarak 1990 yilinda yalnizca Cin'den getirtmis oldugu {iirtinleri i¢ piyasaya pazarlamak
maksadiyla tiimiiniin 6demesi yapilmis 10.000TL sermaye ile kurulan bir anonim
sirket, yillar icerisinde devamli olarak kar getirmesine ragmen odemesi yapilmis
sermayesini artirmamaktadir. Bu sirketin 2014 yili kar1 ise 100.000TL oldugunu
diisiinelim. Bu hususda sirketin birinci kar payr hesap edilirken ddemesi yapilmis
sermayesinin esas alinmasi sonucunda, pay sahiplerine 6demesi yapilabilecek olan kar
pay1 10.000 * %5 hesabi ile S00TL olacaktir (esas s6zlesme ile daha yiiksek birinci kar
pay1 miktar1 belirlenmemesi durumunda). Fakat 2014 yilinda sirketin 100.000TL kar
elde etmesine ragmen kanunen 6demesi yapilacak birinci kar pay: tutarinin yalnizca
500TL olmasi kabul gormeyen bir durum olarak gériinmektedir. Diisiincemize gore bu
hususda pay sahiplerinin yeterli miktarda kar payinda sahip olduklart kazanilmig hak
sebebiyle genel kurul sektor, piyasa sartlar1 ve sirketin yatirim planlarii gozeterek
yeterli miktarda kar payr dagitim karari almalidir. Ciinkii pay sahipleri kir pay1
kazanmak maksadiyla anonim sirkete ortak olmaktadirlar. Bu nedenle de miimkiin
mertebe diizenli sekilde ve yeterli miktarda kar dagitim karar1 genel kurulca

alinmalidir. Genel kurulun kar payr dagitim hiikmii ile ilgili yetkisini kot sekilde
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kullanarak oldukga diisiik kar pay1 dagitim karar1 almasi ilgili genel kurul karariin

iptalini giindeme getirebilir (Candzii, 2014).

2.3.3. ikinci Kar Payr

Pay sahiplerine esas sozlesme uyarinca ya da genel kurul karar ile temel kar
paymin ardindan dagitimi yapilan kar payi, ikinci kar payr olarak tanimlanmaktadir.
Ikinci kar paymin ayrilmasi ya da bu kir paymm dagitimi yapilabilmesi icin esas

sozlesmede karar bulunmali ya da genel kurul karar1 alinmalidir (Kayar, 2003).

Ikinci kar pay1, kazanilmis hak 6zelligine sahip degildir. Yargitay kararlarinda
da ikinci kar payimnin kazanilmis hak 6zelliginde olmadig1 varsayillmigtir. Yargitay, asil
mukavelede ikinci kar pay1 miktar1 belli olsa bile genel kurul hitkmii ile ikinci kar pay1
miktarinin diigliriilmesini yasaya aykiri gérmemektedir (Candzii, 2014). Fakat 6gretide
genel kurulun, kanunlarin emredici kurallarina ve esas sdzlesmenin emredici kurallara
aykiri gozilkmeyen hiikiimlerine ve her sartta yetkilerini uygularken diirtistlik
kurallarina uymak zorunda oldugu belirtilmistir (Karayal¢in, 1988). Bu nedenle esas
sozlesmede belirli miktarda karin, ikinci kar pay1 seklinde verilecegi diisiiniilmiisse
esas sozlesmeyle saglanan bu hakki genel kurul bertaraf edemez ve pay sahibinin izni
gerekmektedir (Aytag, 1988). Birsel’in diislincesine gore ilk esas sozlesmedeki kar
payr miktarinin daha sonra yapilacak degisiklikle asagiya indirilmesi kazanilmig

hakkin ihlali anlamini tasir (Birsel, 1973).

TTK’da ikinci kar paymin ayrilmasini veyahut dagitim yapilmasini mecburi
kilacak bir karar bulunmamaktadir. Bu sebeple genel kurul yedeklerin ayrilmasinin
ardindan kalan kismin tiimiinii TTK m.523/I’ye dayanak gostererek olaganiistii yedek

akce seklinde ayirabilir.

SerPK’ya bagli anonim sirketler agisindan getirilen diizenlemeler birinci kar
pay1 ile ilgili olup kalan kardan ne sekilde tasarrufta bulunulacag: ile ilgili hiikiim yer
almamaktadir. Bu sebeple ikinci kar pay1 hususunda SerPK’ya baglh sirketler agisindan
da TTK hiikiimleri gegerlidir. Yani bu sirketler birinci kar payr agisindan SerPK ve
ilgili SerPK diizenlemelerine bagli olacaklar, ikinci kar payr agisindan ise TTK

diizenlemelerine bagl olacaklardir. S6zii edilen karin dagitimi ile alakali olarak esas
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sozlesmeyle ya da genel kurul karariyla da bir belirleme yapilabilecektir (Kayar,
2003).

Diisiincemize gore esas sozlesme ile pay sahiplerine belli miktarda ikinci kar
payt ddemesi yapilmasi karar altina alinmigsa bu hususda s6zii edilen miktar esas
sOzlesme karar1 degistirilinceye kadar pay sahipleri bakimindan kazanilmig hak teskil
eder (Akbilek, 2001). Ciinkii esas sozlesme ile edinilen haklar kazanilmis hak

Ozelligindedir.
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UCUNCU BOLUM
Pay Sahibinin Kar Pay1 Hakkim Kisitlayan Unsurlar
3.1. Karda Ayricahk

Anonim sirketlerde kural olarak her pay sahibi esit haklara sahiptir. Ayricalikli
paylar ise bu kuralin disina ¢ikmaktadir (Sener, 2012). Bu husus TTK m.478'de
belirtilmistir. Bu maddeye gore ilk esas sozlesme ile ya da esas sozlesme degisime
ugratilarak bazi paylara ayricalik gosterilebilir (TTK m.478/I). Ayricalik kar payi,
tasfiye payi, riichan ve oy hakki vb. haklarda, paya verilen {istiin bir hak ya da kanunda
diisiiniilmemis yeni bir pay sahipligi hakkidir (TTK m.478/1I). Ikinci fikra ile bazi
durumlarda ayricalik olusturabilecegi ifade edilse de bu ayricaliklarin ne sekilde
olusturulacagi diizenlenmemistir (Kendigelen, 2003). Bu sebeple maddenin amaci bazi
pay sahiplerine ayricalik tesis etmek degil, ayricalikli paylarin diger pay sahiplerinden
farkli bir pay grubu oldugu belirtilmektedir. Ek olarak maddede sayilan ayricalik
halleri 6rnek durumundadir. Sayilanlardan baska durumlarda da ayricalik s6z konusu

olabilmektedir (Canézii, 2014).

TTK m.478/T'e gelince ayricaliklar yalnizca esas sozlesme ile ongoriilebilir.
Esas sozlesme ile ongoriilme ayricaliklarin karakteristik 6zelliklerindendir (Poroy,
Tekinalp ve Camoglu, 2003). Esas sozlesmede bu ydnde hiikiim bulunmamasi
durumunda biitiin pay sahiplerinin istirak etmesi ve onay1 olsa dahi yalnizca genel
kurul karar1 ile pay olusturulmasi miimkiin goziikmemektedir (Aytag, 1988).
Ayricaliklarin ilk esas sozlesme ile olusturulmasi bir sorun olusturmaz. Ancak ilk esas
sozlesmede yer verilmemisken daha sonra esas sozlesme degisikligi ile ayricalik
meydana getirmesi diger paylarin ilk esas sozlesme ile kazanmis oldugu kazanilmis
haklar1 ihlal edebileceginden buna bagli genel kurul hiikmiiniin iptali s6z konusu
olabilir (Birsel, 1973; Poroy, Tekinalp ve Camoglu, 2003). Bu duruma karsin sonradan
esas sozlesme degisikligi yapilarak kazanilmis haklar ortadan kaldirilmamak kosuluyla

paylarda ayricalik olusturulabilir (Aytag, 1988).

Esas sozlesmede, pay grubuna gosterilen ayricaligin ifade edilmesinin yani sira

taninan ayricaligin konusunun ve esaslarinin da net bir sekilde ifade edilmesi gerekir.
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Ornegin esas sdzlesmede belli basli paylarin karda ayricalikli olduklari ifade edilmekle
beraber bu ayricaligin miktar1 gosterilmemisse, bu esas s6zlesme hiikmiine dayanilarak
ayricalikli pay ihracina karar verilemez. Ek olarak pay sahiplerinin kar alma haklarini

yok edecek ozellikte ayricalik taninamaz (Bostancioglu, 1988).

SerPK'ya bagli olan ve kayit altindaki sermaye sistemini Oziimsemis olan
sirketler acisindan bu durum farklilik gostermektedir. SerPK 18/V maddesine gore,
"Yonetim kurulunun ayricalikli ya da nominal degerinin iizerinde ya da altinda pay
elde edilmesi, pay sahiplerinin yeni pay alma haklarinin kisitlanmasi konularinda veya
ayricaliklt pay sahiplerinin haklarint sinirlayict 6zellikte karar alabilmesi i¢in esas
sozlesme ile yetkili kilinmasi gerekmektedir". Bu yiizden bahsi gecen sirketlerde
yonetim kurulu, esas sdzlesme ile yetkilendirilmisse esas sozlesme degisikligine gerek
kalmaksizin ayricalikli pay ¢ikarabilme yetkisini iizerinde bulundurmaktadir. Bu
hususda kayit altindaki sermayeli anonim sirketin esas sozlesmesinde, biri ortakligin
ayricalikli pay cikarabilecegine iliskin digeri ise bu durumda ydnetim kurulunu

yetkilendiren iki hiikiin bulunmalidir (Birsel, 1973).

Anonim sirketler farkli nedenlerle karda ayricalikli paylar ihra¢ etme geregi
duyabilirler. Sirketler kar pay1 ayricaligini, sirket kurucular1 édiillendirmek, sermaye
artirimlart esnasinda sermaye girisine tesvik etmek ve sirketin mali bakimdan zor

zamanlarinda isletmeye yatirima tesvik etme gibi hedeflerle taniyabilmektedirler.

Tim bunlardan o6nce karda ayricalikli pay sahiplerinin kir payindan
yararlanabilmeleri i¢in dagitima esas gosterilecek kaynagin bulunabilmesi ve genel

kurulca kar dagitim kararinin alintyor olmasi gerekmektedir.

TTK karda ayricalikli pay gosterebilinecegini diizenlemis olsa bile bunun sekli
acisindan bir diizenleme yapmadigi i¢in anonim sirketler, karda ayricalik seklini

diirtistliik kurallar1 kapsaminda 6zgiirce belirleyebilirler (Karahan, 1991).

Karda ayricalik gosterme yontemleri; kdrdan daha fazla faydalanma hakk:
tanima, kardan ilk 6nce faydalanma hakki tanima, kara yeniden girme hakki tanima,
kara garanti hakki tanima ve kara birikir nitelik tanima vb. sekillerde karsimiza

¢ikmaktadir.
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Kardan daha ¢ok faydalanma hakkina sahip olan ayricalikli paylarda bu paylar
karsisinda yer alacak ve adi paylar olarak adlandirilan diger paylarla karsilastirinca
ortaklik karinda daha biiyiik miktarda faydalanma hakkina sahip olmaktadirlar. Ornek
olarak pay sahiplerinden bir boliimii kar payma %35 oran civarinda katilim saglarken,
diger bir bolim ise %10 oran civarinda katilim sagliyorsa bu husuda kara %10
oraninda katilim saglayanlar i¢in kardan daha c¢ok faydalanma hakkina sahip

olduklarindan bahsedilir (Karahan, 1991).

Elde edilen kardan oncelikle faydalama hakki gosteren ayricalikli paylarda,
ayricalikli paylar pay sahibine ortaklik karindan ilk olarak faydalanma imkani verirler.
Bagka bir degisle sadece ayricalikli paylarin tiimiiniin tatmin edilmesinin ardindan
bakiyede bir seyler olmasi durumunda adi paylarin kalan bu bakiyeye katilim
saglamalar1 s6z konusudur. Bu tiir ayricaliklar ayricaligin temelini ve en seckin

niteligini teskil ederler.

Kara yeniden katilim hakki taniyan ayricalikli paylarda, ayricalikli paylar
ayricaliklar1 oraninda kardan faydalandiktan sonra bakiyeye adi paylar ile beraber
yeniden katilirlar. Bu ayricalik tiirii genel olarak kardan ilk once faydalanma

ayricaliginin yaninda tali ayricalik seklinde yer alir (Karahan, 1991).

Kara garanti hakki taniyan ayricalik ¢esidinde ise ayricalikli paya belli bir kar
pay1 oranmi elde etme garantisi verilmektedir. Fakat anonim sirketlerde sermayenin
muhafaza edilmesi ilkesinin geregi olarak kar verme garantisi taninmasi miimkiin

olmamalidir (Aytag, 1988).

Kara birikir nitelik hakki veren ayricalikli paylarda ise bu ayricalikli paylar,
ortakligin belli bir donem kar kazanamamasi sebebiyle Odeme yapilmayan kar
paylarinin daha sonraki donemlerde kazanilacak karlardan 6deme yapabilme imkam
verirler. Eger ayricalikli hisse senetlerine daha onceki donemlerde kar payr 6demesi
yapilmamigsa bu kar paylar1 6demesi yapilmadan adi hisse senetlerine 6deme
yapilmayacaktir. Birikmez tip tercihi yapilirsa gegmis senelerin dncelik hakki sonraki

seneler karindan alinamaz (Canézii, 2014).

Esas sozlesmede ayricaligin niteligi konusunda higbir hiikiim olmamasi
durumunda ayricaligin kara yeniden istiraksiz ve birikir 6zelliginin karine olarak kabul

edilmesi gerekir (Akbilek, 2001). Ek olarak ayricalikli paylara, sirketin kir edememesi
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halinde bile kar pay1 6demesi yapilacagi seklinde bir ayricalik verilmesi miimkiin

degildir (Giinel, 1997).

Kar payinda ayricaligin birinci kar payinda da gegerli olup olmadigi konusu
halen yoruma agiktir. Bu hususda TTK 519/I1I-c maddesindeki “Pay sahiplerine %5
miktarinda kar payr odemesi yapildiktan sonra kardan pay alacak sahislara” kar
verilebileceginin 6ngoériilmesinden meydana gelmektedir. Bu maddeyle iki ihtimal
ortaya c¢ikabilmektedir. Oncelikle %5 oranindaki birinci kir payinin biitiin pay
sahiplerine esit sekilde dagitilip ayricaligin sadece bundan sonra verilecek kar iizerinde
uygulanmasi durumudur. Diger ihtimal ise birinci kar payindan dahi ayricalik

uygulamasinin gecerli olmast durumudur.

Ogretide bir diisiinceye gore kar paymda ayricaliklar sadece %5 oranindaki
birinci kar paymin kazanilmis 6zelligi géz onilinde bulundurularak ve bu %5°lik oranin
biitiin pay sahipleri icin diisliniildiigii diisiincesiyle birinci kar paymnin verilmesinin
ardindan giindeme gelebilir ve birinci kar paymndan biitiin pay sahipleri esit olarak
faydalanir (Teoman, 1995). Ayricalikli paylar, sermayedarlar1 yatirim yapmaya tesvik
maksadiyla c¢ikarilir. Bu sebeple kardan ilk olarak ayricalikli pay sahipleri
yararlanmalidir. Fakat TTK 519/I1I-c maddesi karsisinda ayricalik hakki sadece ve
sadece tlim pay sahiplerine %5 kar pay1 verildikten sonra bahis konusu olabilir. Bu
sebeple Tiirk Hukukunda ayricalik hakkinin %35 kar payini ge¢en bir miktardan sonra
baslayabilecegini kabul etmek gerekmektedir (Erem, 1969). Ek olarak kar paymin
kazanilmig hak 6zelligi ve kanunun genel gerekc¢esinde “Pay sahibinin kuvvetlenen
konumu” baslikli 132. maddede pay sahibinin konumunun kuvvetlendirildigi vurgusu

sebebiyle birinci kar payindan ayricaligin s6z konusu olmamasi gerekir.

Karsit bir goriise gore TTK 519/I1I-c maddesinde belirlenen %5 oranindaki
birinci kar payr hakkinin mecburi asgari bir miktar1 ifade etmeyen, yalnizca ikinci
kanuni yedek akgenin hesap edilmesinde kilit rol oynayan emredici 6zellikli bir miktar
oldugu bu %5’lik oranin igerisinde biitiin pay sahipleri ile beraber ayricalikli pay
sahiplerininde haklar1 olmasi sebebiyle bu oran iizerinde de ayricalik s6z konusu
olmalidir (Candzii, 2014). Diisiincemize gore de birinci kar payr miktar ile ¢izilen
smirin yalnizca ikinci yedek akgenin hesap edilmesinde Kkilit rolii olmasi ve esas
sOzlesme ile belirlenen ayricalikli paylarin, %5°lik oraninin birinci kar pay1 iizerinde

de gecerli kilimmalidir.
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Halka acik anonim sirketler agisindan ise boyle bir sorun yokken KPAT ile
birlikte su yiizline ¢ikmistir. Ciinkii bu tip ortakliklarda birinci kar payinin biitiin pay
sahiplerine verilmesi mecburidir (SerPK m.19/1I). Fakat KPAT.5/T'e gore
"Ortakliklarda kar pay1, verme tarihi ile birlikte mevcut paylarin biitiinliine bu paylarin
ihra¢ ve iktisap tarihleri dikkate etmeksizin paylar1t miktarinda esit olarak dagitilir. Kar
pay1 ayricaligina iliskin haklar saklidir" seklinde ifade edilmistir. Béylece birinci kar
payimin hesap edilmesinde var ise ayricalikli paylar SerPK’ya bagl sirketler agisindan

hesaba dahil edilmelidir.

3.1.1. Birinci Kar Payinda Ayricalik Sorunu

Kar payinda ayricaligin birinci kar paymin verilmesinde de gegerli olup
olmadig1 halka ac¢ik olmayan anonim sirketler agisindan Ogretide tartigmalidir.
Tartismanin ana noktasi yine kar pay1 hakkinin kazanilmis olmasidir (Asg1, 2009). Bir
goriise gore TTK’nin 466/2-b-3. maddesinde, diistiniilen %5’lik miktar pay sahiplerine
ayricalikli paylar karsisinda kar paymndan faydalanmada bir istiinlik vermez. Bu
kisimdaki miktar yalnizca kanuni yedek akgenin ikinci ayrimina esas teskil eden bir
Olciiyii gosterir. Karsit bir yorum kar payinda ayricaligl anlamsiz hale getirir (Karahan,
1991). Karg1 goriise bakildiginda ayricalik %5 miktarindaki birinci kar paymin
verilmesinden sonra s6z konusu olur. Bu goriiste birinci kar payindan biitiin pay
sahipleri esit sekilde faydalanir (Erem, 1976). Kar payr dagitiminda ayricalik
dagitilabilir karin, birinci kar pay1 dagitimi yapildiktan sonraki boliimii i¢in taninabilir.
Bizim goriistimiizde bu yondedir. Ciinkii kar payr hakkinin kazanilmis olmasi sadece
bu sekilde anlamli olacaktir. HAAQO’lar agisindan, bu durumda tartisma
yasanmamaktadir. Kanun koyucunun, HAAQO’larda birinci kar payr dagitimimi mecburi
hale getirmesindeki amag, pay sahiplerinin kardan asgari miktarda yararlanmalarini
saglamaktir. Birinci kar payinda ayricalikli paylar ortaya koymak, bu hedefe aykirilik
olusturur. Nitekim Seri: IV, No: 27 Sayili Teblig’in 8. maddesinde, kar payi
dagitiminda ayricaligin, dagitimi yapilabilir karin, birinci kar pay1 dagitimi yapildiktan
sonraki boliimii i¢in taninabilecegi ifade edilmistir. OYHS sahipleri de diger ortaklarla
beraber paylart miktarinda birinci kar paymi almasmin ardindan kalan kardan, pay
basina diisen birinci karin bu senetlerin ayricalifina iliskin olarak esas sozlesmede

ifade edilen oraninda kar pay1 alirlar (Asc1, 2009).
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Tasarmin 478. maddesinin 2. fikrasinda, “ayricalikli pay”mn aciklamasi
verilmistir. Bu agiklamaya gore “Ayricalik; kar payi, tasfiye payi, riichan ve oy hakki
vb. haklarda, paya verilen istiin bir hak ya da kanunda diistiniilmemis yeni bir pay
sahipligi hakkidir” (Ase¢1, 2009). Maddenin birinci fikrasindaysa ilk esas sézlesme ya
da esas sozlesmede degisim yapilarak bazi paylara ayricalik taninabilecegi ifade
edilmistir. Tasarinin esas sozlesmede yer almasi mecburi durumlarini diizenleyen
339/2-d maddesinde “belirli paylara verilen ayricaliklar”in esas sozlesmede yazili
olmasi kosulu aranarak bu esas tekrarlanmistir. Tasarinin 519/2-c maddesinde “pay

2

sahiplerine %5 oraninda kar payr 6denmesinin ardindan...” ifade edilmek sartiyla,
ortaklara %5 oraninda kar pay1 verilmesi mecburi kilinmistir. Diisiincemize gore tasari
suandaki maddede “ayrildiktan sonra” ibaresini “0deme yapildiktan sonra” seklinde
degistirmek sartiyla pay sahiplerinin birinci kar payindan esit sekilde faydalanmasi
planlanmistir. Planin bu oldugu disiiniildiigiinde birinci kar payinda ayricaligin kabul
olmamas1 gerekir. Ek olarak tasarini genel gerekgesinin “Ayricalikli Paylar / Altin
Pay” baslikli, 79. maddesine bakildiginda ayricalikli paylar hususunda Avrupa
tilkelerindeki yonelimin bu tip paylarin hem ayricaligin konusu hem de tanimis oldugu
tstiin haklar agisindan sinirlandirilmasi oldugunun ifade edilmesi, yine genel
gerekgenin “Pay sahibinin Giiglenen Konumu” baglikli, 132. maddesine bakildiginda,
modern sirketler hukukuna uygun sekilde pay sahibinin konumu tasarida yerini
saglamlastirdigi vurgulanmasi bizim goriisimiizii desteklemektedir. Fakat yine de

kanunda bu hususda yapilacak agik bir diizenlemenin yararli olacagini diisiiniiyoruz.

3.2. Yonetim Kurulu Uyelerinin Kazanc Paylar1 ve Huzur Hakki

Esas sozlesmede aksine bir hitkiim olmadigr durumda yonetim kurulu iiyelerine
her toplant1 zaman i¢in bir ticret tahsis edilir (Eris, 1995). Bu ticret huzur hakki olarak
isimlendirilir (Kizilkaya, 2012). Ucret tutar1 esas sdzlesmede belirtilmemisse eger
genel kurul tarafindan tayin edilir (6762 sayili Kanun m. 333). Huzur hakki her
toplant1 i¢in ayr1 ayr1 belirlenebilmektedir. Hatta huzur hakki aylik olarak belirli bir
tutar seklinde de tespit edilebilir (Erig, 1995).

6102 sayili Kanunun m.394’de esas itibariyle 6762 sayili Kanun kararinin
tekrar1 olmakla birlikte esas sozlesmeyle ya da genel kurul karariyla belirlenmesi

gerekli olan mali haklar kararinda sinirli say1 ilkesi geregince gosterilmistir. Belirtilen
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mali haklarin bir kisminin bir arada yerine getirilmesine bir engel olmamaktadir. Hatta
yolluklar, temsil odenekleri, sigorta primleri ve benzeri primler ve varsa ozel
emeklilikler, avanslar, kararin kapsami disinda tutulmustur. Esas s6zlesmede yonetim
kurulu {yelerinin {icret tahsis edemeyeceklerini Ongoren bir karar bulunmasi
varsayimdan ibarettir. Esas s6zlesmede bu hususda hig¢bir karar bulunmadigi durumda

huzur hakkini, genel kurul belirleyecektir (Birsel, 1973) (6762 sayili Kanun m. 333).

6102 sayili Kanun m.394’te, 6762 sayili Kanun m.333’den farkli olarak
“tersine asil mukavelede karar olmadig1 durumda...” ifadesi yer almistir. 6102 sayil
Kanun m. 394’iin gerekcesinde, bu durumun bilingli bir tercih olup olmadig1 hakkinda
bir aciklama yer almamaktadir. 6102 sayili Kanun m.394’te sadece bu haklarin
oraninin esas sdzlesmeyle belirlenecegine dair bir hiikiim yer almaktadir. Yani ifade
edilen maddede yonetim kurulu {iyelerine bu haklarin taninmasinin esas sézlesmeyle
kararlagtirllmas1  gerektigine veya verilebilmesinin tersinin esas sozlesmeyle
kararlastirilabilecegine iliskin bir hiikim yer almamaktadir. Fakat 6102 sayili
Kanun’nun 339/2-b maddesinde “Kurucular ile yonetim kurulu iiyelerine ve diger
kisilere isletme karindan saglanacak menfaatler’in esas s6zlesmeye yazilmasi gerektigi
net bir sekilde belirtilmistir. Bu maddeye gore yonetim kurulu iiyelerine hem sozii
edilen haklarin taninmasinin hem de verilecek olan miktarin esas sozlesmeyle

belirlenmesi gerektigi sonucuna ulagilabilir.

6762 sayili Kanun m.472’de ne tiir kosullar altinda yonetim kurul iyelerine
kazang pay tahsis edilecegi hususu karar altina alinmistir (Kizilkaya, 2012). “Idare
Meclisi azalarinin kazang paylari, yalnizca safi kirdan ve sadece kanuni yedek akge
icin muayyen para ayri tutulduktan ve pay sahiplerine %4 civarinda ya da asil
mukaveleyle muayyen daha yiiksek bir miktarda bir kar payr dagitilmasinin ardindan
verilebilir.” Bu maddede goriilecegi gibi yonetim kurulu {iyelerine kazang payi tahsis
edilebilmesi icin, kanuni yedek akg¢enin ayri tutulmasi ve pay sahiplerine de en az %4
civarinda kar paymin verilmesi gerekir (Bozer, 1968). Bunun disinda yonetim kurulu
tiyeleri kazang pay1 alabilmesi icin asil mukavelede bu yonde bir karar olmas1 gerekir
(Kizilkaya, 2012). 6762 sayili Kanun’nun m.279/2-b-5’te, “idare meclisi azalarina
kurum kazancindan elde edilecek hususi faydalar”in esas sozlesme Dbelirtilmesi

gerektigi ifade edilmistir (Birsel, 1973). Ayn1 durumda 6102 sayili Kanun’nun 339/2-
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b-f maddesinde “Kurucularla y6netim kurulu tiyelerine ve diger sahislaraisletme

karindan elde edilecek faydalar”in esas sdzlesmeye yazilacagi belirtilmistir.

Kanuni yedek akg¢enin hangi durumda ayrilacagi hususu 6762 sayili kanun
m.466°da karara baglanmis oldugunu daha Onceden ilgili durumlarda ifade edilmisti.
Bu maddeye gore her yil safi karin %5°1 6demesi yapilmis asil sermayenin %20’sini
buluncaya kadar genel yedek akce seklinde ayrilmasi zorunludur. Ek olarak safi
kardan, pay sahipleri icin 6demesi yapilmis sermayeye gore %5 kar payr ayrilmasinin
ardindan pay sahipleriyle kara katilan diger sahislara dagitilmasi karar1 verilen kismin

%10’u genel yedek akgeye ilave edilir.

6762 sayili Kanun doneminde 466. ve 472. maddeleri arasindaki c¢eligki
ogretide elestirilmekteydi. Yani kanuni yedek akce dolayisiyla bahsi gecen %5 kar
payimnin pay sahiplerine verilme zorunlulugu var midir; yoksa %35 kar paymin miiteakip
yillara aktarilmasi miimkiin miidiir? Bu konuda iki ayr1 goriis belirmistir (Bozer,

1968).

Bagka bir goriise bakildiginda %5’in kéar payr seklinde ayrilmasi yeterli
olacaktir. Bu payin o sene igerisinde ddenmesi zorunlu olmayipl, genel kurul bu payin
O0denmesini ertesi seneye erteleyebilir (Kizilkaya, 2012). Diger bir goriise bakildiginda
%35’in kar pay1 seklinde pay sahiplerine kesinlikle o yil icerisinde dagitilmasi gerekir.
Bu hususda iki sorun ortaya ¢ikmaktaydi. %5 kar payi, pay sahiplerine dagitilmasinin
ardindan ek olarak bir de %4 civarinda kar payimnin dagitilmas: gerekli midir? Baska
bir ifade ile yonetim kurulu iiyelerine kazang pay1 dagitilabilmesi i¢in pay sahiplerine
%09 civarinda kar payr m1 verilmelidir? Yoksa yonetim kurulu iiyelerine kazang pay1
dagitilabilmesi i¢in, birinci kar pay: teskil eden %5’in ayrilmasi ve ama bu paydan

%4 iiniin dagitilmasi yeterli midir?

Birinci kar payini olusturan %5°in mutlaka pay sahiplerine verilmesi gerektigi
kabul gordiigii durumda 6762 sayili Kanun’nun 472 maddesi degerini 6nemli 6l¢iide
yitirir ya da ismi gegen maddenin %5’e ek olarak pay sahiplerine %4 oraninda kardan
pay verilmesi seklinde diislintilmesi gerekir. Bunun yani sira pay sahiplerine kardan
%35 pay dagitildigi her durumda, yonetim kurulu tiyeleri de kardan pay alabilecek
olmalarindan m.472’ye gerek olmadig1 neticesine varilabilir. S6zii edilen madde

sadece isletme pay sahiplerine %4 oraninda pay verilecek sekilde kar saglayamadigi
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durumda, yonetim kurulu tyeleri kardan pay elde edemezler gibi bir uygulama soz
konusu olur. 6762 sayili Kanun m.472’yi, pay sahipleri %5’e ek olarak %4 oraninda
kar pay1 elde etmedikce, yonetim kurulu {iyeleri kardan pay elde edemezler seklinde
diisiiniirsek, yonetim kurulu iiyelerinin kardan pay elde etmesi oldukca giiclestirilmis

olur (Bozer, 1968).

Birinci kar paymi olusturan %5’in, genel kurul karariyla bir sonraki seneye
aktarilmasi goriisti kabul edildigi durumda 472. maddesi daha ilging bir duruma girer.
Genel kurul, %5’in verilmesini bir sonraki yila aktardigi durumda yonetim kurulu
tiyeleri de kardan pay elde edemeyeceklerdir. Buna gore yonetim kurulu iiyelerinin
kardan pay elde edebilmeleri i¢in hi¢ yoktan %4’lin pay sahiplerine verilmesi sarttir.
Uygulamada 472. maddenin emredici 6zelligine ragmen pay sahipleri higbir sekilde
kar pay1 elde edemedikleri durumda yonetim kurulu iiyelerinin yillik kardan kazang
paylarint isletmeden timiinii almalari haliyle sik sik goriilmiistir (Bozer, 1968;

Kizilkaya, 2012).

6762 sayili Kanun m. 472’de diistiniilen, pay sahiplerine verilmesi zorunlu olan
%4 orani asgaridir. Esas sozlesme ile bu oranin altina inilmez; ancak daha ytiksek bir
oran dngoriilebilir. Isletme, %5 oraninda pay sahiplerine verilecek birinci kar paymni
elde edecek sekilde kar etmemisse kanuni yedek akge ayrilamayacagindan, yonetim
kurulu tyelerinin de kardan pay verilmesi diisiiniilmemelidir. 6102 sayili Kanun
m.511°de tartigmaya konu olan miktar, ayn1 Kanun m.519/2-c ile uyumlu bir sekilde
olmast i¢in %5’e ¢ikarilmistir. Bu sebeple Ogretide hakli olarak elestirilen ve

uygulamada birtakim uyumsuzluklara neden olan husus ortadan kalkmustir.

Kar payr seklinde verilmesine genel kurul tarafindan karar verilen yedek
akcelerin kazang paylarinin tespit edilmesinde hesap edilip edilmeyecegi konusunda
iki durum vardir (Birsel, 1973). Bu konulardan ilki eger kazang pay1 yillik kardan
belirlenmisse, payin verilmesine karar verilen yedek akgeler kazang paylarinin tespit
edilmesinde hesaba katilmamalidir. Ciinkii aksi durumda y6netim kurulu iiyeleri tekrar
eden kazang payi elde etmis olurlar. Diger konu ise eger kazang pay1 pay sahiplerine
verilen tutar {lizerinden tespiti yapilmigsa, dagitim yapilmasina karar verilen yedek

akgeler kazang payinin tespit edilmesinde hesaba katilmalidir.
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Burada sadece yonetim kurulu iiyelerinin gorev siireleri igerisinde ayrilmis olan
yedek akgelerin hesap edilmesi daha adil goriinsede pratik agidan diisiiniildiiglinde
kara karsilik goriilen serbest yedek akcelerden gorev siiresi hesap edilmeksizin kazang
paylar1 acisindan yonetim kurulu tyelerine ortaklik hakki taninmasi daha dogru
olacaktir. Bununla birlikte hesap zamaninda kazang¢ pay1 yonetim kurulu {iyeliginde
olanlar arasinda gdrev siiresine orantili sekilde béliistiiriiliir. Ornek olarak ilgili hesap
doneminin ilk alt1 ay1 i¢in gorev iistlenen yonetim kurulu iiyesi istifa, azil veya bagka
bir sebeple gorevinden ayrildiysa bu goreve baska bir kisi verilir. Bu kisi eger geriye
kalan alt1 ay i¢in gorev yapacak olursa, kazan¢ payr bu iki yonetim kurulu iiyesi

arasinda yar1 yariya bolistiiriilerek verilir (Kizilkaya, 2012).

Yonetim kurulu, isletmenin yarar ile pay sahiplerine yillik kar payr verilmesi
gereginin neticesi ile olusan yarar ¢atismasini ¢oziimleme boliimiindedir. Uygulamada,
kazang paylar1 genel olarak yilik kérin ikinci dagiim miktar1 {izerinden
hesaplanmaktadir. Bundan dolay1 yedek akgelerden tahsisi yapilan bir kar dagitiminda
yonetim kurulu iiyelerine kazang payr 6denmemesi dogru olacaktir. Kazang paylar
aymriminin yillik kar dagitimi sirasinda karar altina alinmasi, yedek akgelerden yapilan
dagitimdan sadece pay sahiplerinin yararlanmasi amacina uygun diismektedir (Birsel,

1973; Kizilkaya, 2012).

3.3. intifa Senetleri
3.3.1. Genel Olarak

Esas sozlesme ile belirlenen intifa senedi sahipleri kara, sadece pay sahibinin
esas kar payinin 6deme yapilmasindan sonra istirak edeceklerdir. Ayrica genel kurulun
esas sozlesme degisikligi ile intifa senedi ¢ikarma yetkisine sahip olsa bile, genel kurul

bu yetkiyi kotii niyetli olarak kullanamaz (Badak Aybar, 2018).

Pay sahipleri ve alacaklilar disinda isletme ile ilgili diger sahislar i¢in intifa
senedi c¢ikartilabilir. Kanunda bu sahislarin  kimler oldugu net bir sekilde
gosterilmemekle beraber dgretide isci ve yonetim kurulu iiyelerinin bu sahislara 6rnek
olabilecegi soylenmektedir (Pulasli, 2014). Genel kurulun pay sahibinin ikinci kar pay1

alma hakkin1 devaml sekilde siirlayacak intifa senedi ihraglari yaninda gecerli bir
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nedene dayandirilamayan ihraglar da pay sahiplerinin kar pay1 hakkini sinirlayacaktir.

Pay sahipleri bu kisimdaki genel kurul hiikiimlerinin iptalini dava agarak isteyebilir.

TTK’da intifa senetleri acisindan 6nemli diizenlemelerden bir digeri, intifa
senetlerinin, TTK m.348’de kurucu intifa senetleri i¢in diisiiniilen kardan en fazla %10
nispetinde pay alabileceklerine iligskin kisitlamaya bagli olduklarinin net bir sekilde

gosterilmesidir.

TTK m.502’de intifa haklarina TTK m.348’in uygulanacagi karar1 verilmistir.
Bu atif ile kurucu intifa senetleri i¢in diisiiniilen kar payma iliskin %10 kisitlamasinin
diger intifa senetleri i¢in de gecerli oldugu neticesine ulasilmaktadir (Badak Aybar,

2018).

3.3.3. Adi Intifa Senetleri

Intifa senetlerinin ¢ikartilmis olmast igin bu yonde ilk esas sozlesmede hiikiim
yer almali ya da esas sozlesme degistirilmelidir. Esas s6zlesmede karar bulunmasinin
yani sira genel kurulun intifa senedi ¢ikarmaya karar vermesi de gereklidir (TTK m.
402). Genel kurul bu karar1 almada miinhasiran yetki sahibidir (Poroy, Tekinalp ve
Camoglu, 2003). Boylece sahip oldugu bu yetkisini bagka bir organa veremez. Pay
sahiplerinin kirdan pay alma haklari, intifa senedi c¢ikarilmig olmasiyla birlikte
kisintiya magruz kalir. Bu sinirlama ikinci kar paymndan kaynaklanmaktadir. Intifa
senedi sahiplerinin sermayede paylari bulunmadigi icin 6demesi yapilmisg sermayeye
nispetle 6demesi yapilan birinci kér payindan faydalanmalarina imkan yoktur (Birsel,
1973). Bu nedenle esas sozlesmede ya da intifa senedi ¢ikarilmasina iligkin genel kurul
kararinda bu kisimlarmn ikinci kar paymdan hangi miktarda kar pay: alacaklari ifade
edilmelidir. Kurucu intifa senedi sahiplerinin tersine, kanunda intifa senedi sahip
olanlarin hangi oranda kéara istirak edecekleri konusunda bir kisitlama
bulunmamaktadir (Bilgin, 1982). Diislincemize gore bu sahislarin kéara istirak
etmelerinde makul bir {ist sinirin kanunla getirilmesi uygun olacaktir. HAAQO’larda adi
intifa senetlerinin niteligi kar payi tertibindeki sirasindan kaynaklanmaktadir. Seri: IV,
No:27 Sayili Teblig’in 8/2. maddesine bakildiginda yasa hitkkmii ile ayrilmasi1 zorunlu
olan yedek akgeler ayrilmadikea, esas sdzlesmede pay sahipleri i¢in diizenlenen birinci

kar pay1 ve OYHS sahipleri i¢in diizenlenen kar pay pesin olarak ve/veya pay senedi
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seklinde verilmedikge bu sahislara kar pay1 verilemez. Tasarida intifa senetleri, 502. ve
503. maddelerde diizenleme yapilmistir. Tasariyla bu konuda getirilen en ciddi yenilik,
“bu senetlere 348. madde uygulanir” seklinde ifade edilerek “kurucu c¢ikarlarini”
diizenleyen maddeye atif yapiliyor olmasidir (Tasari, m. 502). Diisiincemize gore, bu
ifade eksik kisimlar bulunmaktadir. “Bu senetlere” kismui yerine “net karda yer alma
hakki verilen intifa senetlerine” ibaresinin kullanilmasinin daha yerinde olacagim

diisiiniiyoruz (Asct, 2009).

3.3.3.5. Kurucu intifa Senetleri

Kurucu intifa senetleri ile kuruculara anonim sirketin kurulusunda harcamis
olduklart emegin karsilig1 olarak mali haklar verilmesi miimkiin géztiikmektedir (TTK
m.348). Bu taninan hak, para ve bedelsiz pay senedi vermek gibi isletme sermayesinin
kotiiye gitmesi neticesini meydana getirebilecek bir ¢ikar iceremez (Badak Aybar,
2018). Fakat dagitilacak olan kardan genel kanuni yedek akcenin birinci ayrimi ile pay
sahiplerinin esas kar payr ayrimi yapildiktan sonra kalan kismin en ¢ok %10 intifa

senetleri baglaminda kuruculara 6demesi yapilabilir.

TTK ile m.348’te yapilan ciddi degisikliklerden biri, pay sahiplerine verilecek
karin mevcut olmast durumunda, isletme karin dagitilmamasi kararin1 almis olsa dahi,
kurucu intifa senedi sahiplerinin esas sozlesmede diisiinlilen kar paylarini alacak
olmasidir. 348. maddenin 3. fikrasinda yer alan bu diizenleme, 1. fikrasinda gosterilen
genel kanuni yedek akge ve esas kar pay1 ayrimlari ile beraber uygulamaya ge¢melidir.
Kurucularin  kurucu intifa senedinden meydana gelen kar paylarinin 6deme
yapilabilmesi i¢in ilk olarak kanuni yedek akgenin birinci ayrimi ile temel kar paymin
O0demesi yapilmasi gereklidir. Bu ayrimlarin yapilmasinin ardindan dagitilabilir kér var
ise isletme, pay sahiplerine ikinci kar payin1 verip vermemekte serbesttir. Fakat genel
kurul, ikinci kar payin1 vermeme karar1 almis olsa bile kurucu intifa senedi sahiplerine
kar pay1 vermek zorundadir. Diger taraftan isletmenin verilebilir net donem kar1 yoksa
sadece isletme rezervlerinden dagitim yapildigi durumlarda Kkurucu intifa senedi

sahiplerine dagitim zorunlulugu bulunmamaktadir (Ugisik, 2013).

TTK m.348/3’de kurucu intifa senedi sahiplerinin, dagitimi yapilabilir kar var

ise kar paylarinin kesinlikle 6demesinin yapilmasi gerektigini hiikkiim altina almistir.
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Bu fikra, isletmenin pay sahiplerine hi¢ kar pay1r vermeme karar1 alabilecegi seklinde
yorumlanmamalidir. Tersine maddenin birinci fikras1 pay sahiplerinin esas kar payi
hakkinin kisitlandirilamaz ve yok edilemez Ozelligini gosterirken {igiincii fikrasi
isletmenin, kuruculara 6deme yapmakla mecburi oldugu durumu diizenlemektedir. Bir
diger deyisle TTK m.348/3’iin aynm1 maddenin birinci fikrasiyla beraber

degerlendirilmesi gereklidir.

Hakikaten de TTK m.348/ 1’in son cumlesi, “Ancak verilebilir kdrdan 519.
maddenin birinci fikrasinda yazili olan yedek akge ile pay sahipleri igin %5 kar pay1
ayrimi yapilmasinin ardindan kalanin %10’u intifa senetleri baglaminda kuruculara
O0demesi yapilir” demek sartiyla sirketin kanuni yedek akcesinin birinci ayrimi ile pay
sahiplerinin esas kar payr hakkini gézetmistir. Madde ¢ok net sekilde kurucu intifa
senedi sahiplerinin kar paylarinin, kanuni yedek akgenin birinci ayrimiyla esas kar
paymdan kalan kisimdan meydana geldigini gostermistir. TTK m.348/3’te belirtilen
durum ise, net donem karinin mevcudiyetinde kanuni yedek ak¢enin birinci ayrimu ile
pay sahibinin esas kar payr ayrilmasimin ardindan isletmenin kalan net donem karimni
vermeme karar1 almasi durumunda kurucu intifa senedi sahiplerinin kanundan ortaya
¢ikan bir talep hakki oldugudur. Soyle ki; isletme ikinci kar payr vermemeye karar
vermis olsa bile kurucu intifa senedi sahipleri TTK m.348/3’¢ esas alarak asil
mukavelede diislinlilen kar paylarinin 6deme yapilmasini igletmeden talep edebilirler

(Pulagh, 2014).

6762 sayili miilga TTK’da intifa senetleri ile ilgili diizenlemeleri yapan 402.
maddede kurucular lehine intifa senetlerinin sadece ilk esas sozlesmeyle ile
getirilebilecegi hiikiim altina alinmisti. 6102 sayilh TTK’da, miilga TTK m.402’ye
karsilik gelen 502. maddede bahsedilen fikra cikarilmistir. Diger taraftan TTK
m.502’nin gerekgesinde kurucu ¢ikarlarinin kurulus sermayesi ile kisitli olup
olmadigma iligkin soru isaretlerinin ¢oziildiigli belirtilmistir. Su anki diizenleme bu
gerekce ile geliski halindedir. Diisiincemize gore kar dagitim hiikmiiniin ait oldugu
bilanco yilinda bilangoda bulunan en son sermayenin temel alinmas1 gereklidir (Badak

Aybar, 2018).

Ana sermaye artiriminda meydana ¢ikan paylar i¢in kurucularin ¢ikari
saglanmas1 miimkiin géziikmektedir. Miilga TTK m.402/2’deki diizenlemeye ragmen,

miilga TTK doneminde, ana sermayenin artirilmasinda hizmet verenlere kurucu intifa
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senedi verilebilecegi ¢ogu yazar ve bakanliklar tarafindan kabul gérmiisiir (Poroy,

Tekinalp ve Camoglu, 2003).

3.3.3.6. Katilma Intifa Senetleri

HAAO’larda kara istirak etme hakki taniyan diger bir intifa senedi tiirii, katilma
intifa senetleridir. KIS degerli bir evraktir ve misli esya ozelligine sahip olacak
bi¢imde ihrag edildigi durumda donemsel iiriin ¢ikardigi, uzun vadeli oldugu ve siirekli
yatirimlara hizmete devam ettigi icin menkul kiymet grubuna da dahil olur (Poroy,
Tekinalp ve Camoglu, 2003). Katilma intifa senetleri, Seri: III, No: 10 Sayili “Katilma
Intifa Senetleri Ihracina Iliskin Esaslar Tebligi” ile diizenlemesi yapilmustir. Sozii
gecen Teblig, sermaye piyasasinda islem goren evraklarin cesidinin arttirilmasi
ihtiyacin1 karsilamak lizere TTK'da yer bulan intifa senetleri hakkindaki kararlar ve

sOzlesme serbestisi ilkesi gozetilerek ¢ikartilmigtir (Seri: 11, No: 10 Sayili Teblig m.1).

Seri: III, No: 10 Sayili Teblig’in 4. maddesine bakildiginda anonim sirketler,
nakit para karsilifinda satilmak tizere ortaklik haklarina sahip olmadan kardan pay
alma, likidasyon bakiyesinden faydalanma, yeni pay elde etme ve Tebligde gosterilen
olanaklarin bir kismindan ya da tiimiinden faydalanma haklarin1 saglayan nama ya da
hamiline yazil olarak hazirlanmis KIS ¢ikarabilirler (Asc1, 2009). Ek olarak bu madde
ile KIS satig1 yapildiginda anonim sirketle KIS sahibi arasinda bir sdzlesme iliskisi

olusacagi da hiikkme baglanmistir.

Tebligin 13. maddesi ile KIS sahibine kar pay: hakki verilmesi durumunda bu
duruma iliskin esas sozlesmede ne tiir diizenlemeler yapilmasi gerektigine iliskin

emredici kurallar hazirlanmistir. Bu kurallar agagidaki gibi siralayabiliriz:

1) Ik olarak 6demesi yapilmis anonim ortaklik sermayesi ile ddemesi
yapilmig KIS sermayesinin toplami igerisinde KIS sermayesinin toplam
sermayeye olan orani hesaplanir.

2) Vergi ve birinci kanuni yedek akge ¢ikarilmasinin ardindan kalan
dagitim1 yapilabilir kar iginde, yukaridaki orana gére KIS sahiplerine

diisen kar pay1 belirlenir.
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3) KIS ortaklarina, bu yontem ile ayrilan kardan kanunun 15.i maddesine
geldigimizde Kurul tarafindan belirlenmis olan oran ve tutarda birinci
kar miktarinda KIS kér pay1 6demesi gerceklestirilir.

4) KIS ortag: olan sahislara birinci kar ilave olarak saglanabilecek diger

cikarlar esas sozlesmede diizenlenir.

Netice olarak KIS sahibi sahislar, esas sozlesme ile pay sahipleri igin daha
yiiksek bir oran diisiiniilmemisse, birinci kar payina SPK’nin belirledigi asgari oranda

ve pay sahipleri ile beraber istirak ederler (As¢1, 2009).

Teblig’in 13. maddesinin son fikrasiyla kardan pay elde edebilmek i¢in gerekli
olan genel kurul hitkmiinii bertaraf eden bir diizenleme getirilmigstir (Karahan, 1991).
Bahsi gegen maddeye gore, bilangonun genel kurul tarafindan onaylanmasi ile beraber
ortaklik kar verme kararina gerek kalmadan KIS sahiplerine kar verme yiikiimliiliigii

altina girmektedir. Bu diizenleme Seri: 4, No. 27 Sayili Teblig ile ¢elismektedir.

OYHS sahipleri icin diizenlenen “kar pay1 nakit olarak ve/veya hisse senedi
seklinde verilmedikce baska yedek akge ayrilmasina, bir sonraki yila kar
devredilmesine ve kar pay1 dagitiminda ayricalikli pay sahiplerine, istirak etme, kurucu
ve adi intifa senedi sahiplerine, yonetim kurulu iiyeleri ile memur, miistahdem ve diger
calisanlara, tiirlii gayelerle kurulmus olan vakiflara ve bu gibi kisi ve/veya isletmelere

kar pay1 verilmesine karar verilemez” hiikkmii yer almaktadir.

Diger yandan bizim diisiincemize gore diizenlemeyle ortaklar ve KIS sahipleri
arasinda haksiz bir fark olusturulmustur. Teblig’in 1. maddesiyle “Tasarruf edilenlerim
menkul kiymetlere yatirim yapilmasiyla halkin iktisadi kalkinmaya etkin ve yaygin bir
bicimde istirak etmesini saglamak amaciyla diizenlemelerde bulunma yasal gorevi
geregi, sermaye piyasasinda islem goren evraklarin g¢esidinin arttirilmasi ihtiyacini
gidermek iizere” seklinde ifade edilerek; KiS’lerin diizenlenme gayesi aciklanmustir.
Anonim sirketin temel gorevi kii¢iik tasarruflar1 bir araya getirip birlestirerek,
sermayenin tabana yayillmasina neden olmaktir. Halkin tasarruflarini anonim
ortakliklarda degerlendirilmesine vesile olarak sermaye piyasalarinin gelisimini
arttirmak hedefiyle yapilan diizenlemelerde, ilk olarak pay senedi alip tasarruflarini bu
yontemle degerlendiren ortaklar korunmaya alinmalidir. Zira 20 Mart 1981 tarihli

2499 sayili SerPK gerekcesinde “isletmeleri sermaye agisindan halka agarak
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miilkiyetin tabanin1 yaygin hale getirmek” amaci kanunun temel ilke ve amaglari

arasinda gosterilmistir.

3.4. Kara Katilma Hakki Veren Tahvil Senetleri

Tahvil, TTK’nin 420. maddesi ile acgiklanmistir. Tanima gore, “Anonim
isletmelerin 6diing para bulmak icin itibari degerleri esit ve ibareleri ayni olmak
kaydiyla ortaya c¢ikardiklar1 bor¢ senetlerine (Tahvil) denir”. Acgiklamaya gore,
tahviller anonim sirketlerin bor¢ para alma sartiyla, finansman ihtiyacin1 gidermek
gayesiyle seri bir sekilde ¢ikardiklar1 borg¢ senetleridir denebilir. Bu senetler nama ya
da hamiline yazili sekilde g¢ikartilabilirler (TTK m.425/1-b,5). TTK'ya bakildiginda
tahvil ihraci i¢in esas s6zlesmede hiikiim olsa bile, bu durumda genel kurul tarafindan
bir karar alinmasi zorunlulugu vardir. SerPK ise halka sunulacak tahvillerde, tahvil
ihract hitkmii verme gorevinin esas sozlesmeyle yonetim kuruluna taninmasina izin
vermektedir (SerPK m.13/son). Dolayisiyla SPK kararinin ilani, tescili ve mahkeme
tasdiki usullerini ortadan kaldirmaktadir. Ek olarak SerPK ¢ikarilacak toplam tahvil
sinirmin tavanint TTK'ya gére daha yiiksek tutmustur (Unal, 2003). TTK’ya gelince
kara istirak etme hakki veren tahvil ¢ikartilmasina engel bir husus s6z konusu degildir.
TTK’nin 279/2-b,5 maddesi uyarinca tahvil c¢ikartilabilecegi gibi, 402/1. madde
gozetilerek de tahvil ¢ikartma islemi yapilabilir. 402. maddedeki “alacaklilar”
ibaresine tahvil sahipleri de eklenebilir. Esas sozlesme ile ya da a esas sozlesme
degistirilmek sartiyla tahvil sahipleri menfaatine intifa senedi ¢ikartma islemi
yapilabilir (Poroy, Tekinalp ve Camoglu, 2003). Kara istirak etme hakki veren
tahviller, sahibi olan kisilere faiz yerine orani belirtilen tutardaki kar1 istemek hakkini
verir. Kar tutar1 yiikseldikc¢e tahvil sahibinin yararlanmasi da o miktarda gerceklesir.
Bu sahislarin ne tarz sekil ve oranda kara ortak olacaklar1 konusunda goriisler farklidir.
Gortiglerden bir tanesi genel kurul tahvil sahiplerinin kara katilim sekil ve miktarini
cikarlar dengesine gore Ozgiirce belirleyebilir (Arslanli, 1961). Bizim goriisiimiize
gelindiginde TTK m.466/3’te pay sahipleri i¢in %5 kar payr ayrimi yapilmasinin
ardindan pay sahipleriyle kara istirak eden diger sahislara kar dagitimindan
bahsedildiginden, %5 kar pay1 pay sahiplerine verilmeden genel kurul tarafinca kara
ortak olma hakki verilen tahvil ¢ikartilabilmesi miimkiin géziikkmemektedir. HAAO’lar

acisindan konu 29.01.2009 tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanarak yiiriirliige
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girmigir. Seri: II, No: 22 Sayili “Bor¢lanma Araglarinin Kurul Kaydina Alinmasi ve
Satisina Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” ile diizenlemesi gerceklestirilmistir. Tebligin
34. maddesinde “tahvillere kardan pay dagitilmasi” diizenlenmistir. Bahsi gecen

madde ile kabul goren esaslari sdyle siralayabiliriz:

Ihragcilar esas sozlesmelelerinde ya da var ise 6zel mevzuatlarinda hiikiim
bulunmak kosuluyla tahvillere kardan pay dagitilabilir. Halka sunulacak tahvillere
kardan pay dagitilmasina iliskin temellere izahname ve sirkiilerde yer verilir.
Tahvillere eklenecek kar payinin hesap edilmesinde, Kurul’un sermaye piyasasi arag
gerecleri bir borsada islem goren ortakliklar igin belirlemis oldugu finansal ¢izelge ve
raporlamaya iliskin diizenlemeler kapsaminda hazirlanmis ve ihrag¢t genel kurul

tarafindan kabul edilmis yillik finansal ¢izelgeler esas alinmistir.

Tahvil ihra¢ eden anonim isletmelere, kar payinin belirlenme isleminde faiz ve
buna ilave olarak tahvile kardan pay eklenmesi, kar paymin faizden daha diisiik olmasi
durumunda faiz 6demesinin yapilmasi, faiz getirisine esit ya da daha fazla kar payi
tahakkuk ettiyse eger kar pay1 6demesinin yapilmasi, bir faiz 6ngoriillmeksizin tahvile

kardan pay eklenmesi, temellerinden birini se¢gme sansi verilmistir.

Teblig’in 34/4. maddesi ile tahvillere 6demesi yapilacak kar paymn, kurul
tarafindan belirlenen ilke ve esaslara gore ayrilacak birinci kar payr tutarmi

diistirmeyecegi sekilde diizenlenerek, ortaklarin kar pay1 hakki korunmustur.

Tahvillere 6demesi yapilacak kar payi, yillik finansal cizelgelerin ihragg1
olagan genel kurulu tarafindan onaylanmasi takiben ve hesap donemini izleyen 5 inci
ay sonuna kadar, izahname ve sirkiilerde ifade edilmis olan esaslar g¢ergevesinde

belirlenip agiklanir.

Tahvillere iliskin kar pay1, kistelyevm temeli uygulanmak sartiyla hesap edilen
donemin sonu ile birlikte mevcut tahvillerin biitiintine, bu tahvillerin ihra¢ ve vade
tarihleri goz oniinde bulundurularak dagitilir. Tasarinin 504. maddesinde tahviller
hazirlanmis, bu tahvillerin hamiline ya da emre diizenlenebilecekleri ifade edilmistir.
Diizenleme ile genel kurul karari g¢ikarilacak menkul kiymetin cinsini, miktarini,
vermis oldugu haklari, bunlarin bagh oldugu kosullari, itfa kararlari gibi ihraca iliskin
tim kararlari ve kosullari igermelidir (Asg¢i, 2009). Tasarinin 505. maddesine

bakildiginda genel kurulun belli kosullar ile yonetim kuruluna tahvil ¢ikarma goérevi
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verebilecegi diizenlenmistir. Ek olarak tasarmin 506. maddesiyle, kanundaki ve
SerPK’da yapilan diizenlemeler istisna tutularak, tahvil senetleri de dahil borglanma
senetlerinin ihracinda toplam siir diigiiniilmiistiir. Boylece “504 ve 505 inci madde
kararlarina tabi bor¢lanma senetlerinin toplam miktari, sermaye ile bildngoda yer alan
yedek akgelerin toplamini gegemez; kanunlarin bilangoya konulmasina miisaade ettigi

tekrardan degerleme fonlar1 da toplama dahil edilir”.

3.5. Ortakhik Personeline Odenecek Kar Pay:

Ortaklik c¢alisanlarinin kara dahil olmasi, calisan kisileri kendi sirketinde
calistyor gibi motive etmeye yonelik bir isletme politikasidir. Bu yontemle ¢alisan
kisilerin daha istekli ve verimli sekilde ¢alisacaklar1 varsayilir (Akbilek, 2001). Fakat
ortaklik icin calisan sahislarin kara istirak edilmesinin faydali olan ve olmayan yonleri
bulunmaktadir. Ortaklik i¢in ¢alisan sahislarin kardan pay elde etmeleri miimkiin hale
getirildiginde calisan sahsin daha rasyonel sekilde ¢alismasi saglanacak ve ortakligin
verimliliginin artmasimin yani sira ortakligin gelecegi onu da ilgilendirecektir. Diger
taraftan isletmenin kar elde edebilmesi yalnizca c¢alisanlarin verimli ¢alismasina bagh
degildir. Ayn1 zamanda dis etkenlere de baglidir ve ortaklik az kar elde ettiginde ya da
zarar ettiginde arzu ettigi geliri elde edemeyen c¢alisan mutsuz olacaktir. Bu nedenle
calisanlarin kara ortak edilmesi isletme acisindan her zaman basarili netice

vermeyebilir (Bilgin, 1982).

Calisan sahislara kardan pay dagitilmasi olumlu bir politika olarak goriinse de
bu politikanin etki edebilmesi i¢in 6demesi yapilacak kar paymin alman tcretin
hissedilir bir boliimiinii olusturmast gerekir. Yoksa calisan sahislar tarafindan

umursanmayacagindan amaclanan verimlilik artis1 saglanamayabilir (Akbilek, 2001).

TTK’da ortaklik i¢in ¢alisan sahislarin kardan pay almalar1 konusu net bir
bicimde diizenlenmemis yalnizca TTK 131/III maddesinde “Hizmet karsilif1 olarak
verilecek ticretin kismen ya da tiimiiniin kara ortak olma sartiyla ifas1 kararlastirildig:
durumda bu kayit ¢alisan sahislara ortak sifatini vermez” seklinde ifade edilerek
dolayli olarak bahsedilmistir. Bu yontemle kar pay1 hakk: verilse dahi is¢i ortak olarak
goriilmediginden is¢inin kar haklar1 sirket i¢cin gider olarak goriiliir. Bunlar kar zarar

hesabi1 yapilirken gider olarak yazilir ve donem karindan diistiliir.
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Ortaklik i¢in ¢alisan kisilerin kardan pay elde edebilmeleri i¢in esas sézlesmede
hikkiim bulunmasi gerekir (TTK m.339/II-f). Ortaklik i¢in c¢alisan kisilerin belli
miktarda kar pay1 6demesi yapilacagina dair esas sozlesmede bulunan karar kazanilmig
hak 6zelliginde degildir. Nitekim kazanilmig hak ile alakali kararlar pay sahipleri icin
gecerlidir. Ek olarak esas sozlesmedeki bu hiikmii genel kurulun her zaman

degistirmeye yetkisi vardir (Karayalgin, 1988).

Calisana kardan pay kenara konmasi bu durumun hizmet akitlerinde ya da
ortaklik esas sozlesmesinde yer almasi ile birlikte ya da genel kurul hiikkmi ile
miimkiindiir. Esas sozlesmede karar bulunmasa ve hizmet akitlerinde diisiiniillmemis
olsa dahi genel kurul, yillik safi kardan bir boliimiiniin ¢alisanlarina verilmesini karar
olarak alabilir. Bu yontem ile gerceklestirilen bir tahsis hukuki 6zelligi agisindan

ikramiye niteligindedir (Birsel, 1973).

Ek olarak TTK m.523/111 hiikmiine bakildiginda, “Esas s6zlesmede hiikiim yer
almasa bile genel kurul, isletmenin ¢alisanlari i¢in yardim sandiklar1 ve diger yardim
orgiitleri kurulmasi ya da bu kuruluslarin devamlilig1 agisindan ya da diger yardim ve

hayir amaglarina hizmet etmek i¢in bilanco karindan yedek akce ayirabilir”.

Halka a¢ik anonim sirketlerde ortaklik icin c¢alisan sahislara kardan pay
dagitilabilmesi icin esas soOzlesmede hiikiim bulunmasi gerekmektedir (SerPK
m.19/V). Ek olarak ortaklik i¢in calisan sahislara kardan pay dagitilabilmesi i¢in
oncesinde kanunen ayrilmasi zorunlu olan yedek akgeler ve esas sézlesmede pay
sahipleri i¢in belirlenen kar payr ayrilmali ve &demesi yapilmalidir. Bu &deme
gergeklestirilmeden ortaklik i¢in ¢alisan sahislara kardan pay verilemez (SerPK.19/V,
Kar Pay1 Tebligi m.4/111).
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DORDUNCU BOLUM
Anonim Sirketlerde Haksiz ve Gerg¢ek Dis1 Kar Dagitimi
4.1. Haksiz ve Gercek Dis1 Kar Kavram

TTK 512/1 maddesine bakildiginda "Haksiz yere ve kotiiniyet kullanarak kar
pay1 ya da hazirlhik donemi faizi elde eden pay sahipleri, bu aldiklarin1 geri vermek
zorundadir. Yonetim kurulu {yelerinin kazandiklar1 paylar hakkinda da ayni karar
uygulamaya gecer". Geri alma hakki, paranin alindig1 tarihten baglayarak bes yil

gegmekle beraber zamanasimina ugrar (TTK m.512/11).

Sirketin iflas etmesi durumunda yonetim kurulu {iyeleri isletme alacaklilarina
karsi iflas edilmesinden Onceki son {i¢ yil igerisinde kazang pay1 ya da bagka bir isim
altinda hizmetlerine karsilik olarak elde ettikleri ama uygun {icreti gecen ve bilanco
uygun bir iicret tutarma gore tedbirli bir tipte diizenlemesi yapilmis olsaydi ddemesi

yapilmamasi1 gereken paralari geri vermekle ylikiimliidiirler (TTK m.513/1).

Sebepsiz  zenginlesmeye iliskin hiikiimler uyarinca alinmasi miimkiin
goziilkmeyen paralarin geri verilmesi zorunlulugu bulunmamaktadir (TTK m.513/11).

Mahkeme, halin tiim gereklerini goz oniinde tutarak takdir hakkini yerine getirir (TTK
m.513/111).

TTK 512. maddesine, haksiz yere ve kotiiniyetle kar pay1 ya da hazirlik donemi
faizi alan pay sahiplerinin ve kazang pay1 elde eden yonetim kurulu iyelerinin, elde
etmis olduklar tutarlar1 geri vermekle yiikiimli oldugu, TTK m.513’te ise isletmenin
iflas1 durumunda yonetim kurulu iiyelerinin haksiz sekilde elde ettikleri kazang paylari
ve diger paralar1 geri vermekle yiikiimlii olduklari hazirlanmaktadir. Bu iki karar
miilga TTK 473. ve 474. maddelerinin tekrar1 olup yalmizca redaksiyon
gergeklestirilmistir.

TTK m.512°de yalnizca pay sahiplerinin haksiz sekilde ve kotiiniyetle elde
ettigi kar pay1 ve hazirlik donemi faizlerini geri vermekle ylikiimlii oldugu ve yonetim

kurulu iyelerinin elde etmis olduklart kazan¢ paylarmin da ayni kapsamda
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degerlendirildigi ifade edilse de aslinda bu karar paydan kar elde eden tiim sahislar i¢in
gecerlidir. Hakim goriis geregince bu kapsamda pay sahipleri, yonetim kurulu tiyeleri,
intifa senedi sahipleri, kurucular ve kara katilan diger sahislar yer almaktadir (Candzii,
2014). TTK 512/1 maddesinde haksiz sekilde ve kotliniyetle alinan kar paylarini iade
borcu altinda olanlarin yalnizca pay sahipleri ve yonetim kurulu tiyeleriyle kisitlanmasi

yerine kara ortak olan tiim sahislarin burada sayilmasi bizce daha yerinde olurdu.

Anonim sirket yoneticileri hesap donemi bitiminde sirketi basarili sekilde
yonettiklerini ispat etmek, sahsi sorumluluklarini kapatmak, ortaklart memnun etmek,
ortakligin prestijini 6n plana ¢ikarmak, ortakliga kredi imkani verebilmek, kendilerine
verilen kazan¢ payr ya da diger ¢ikarlardan daha fazla yararlanabilmek vs. gibi
sebeplerle ortakligin hesap donemi bitimindeki aktiflerindeki artis1 oldugundan daha
cok gosterme ya da aktiflerde artis olmadig: taktirde ya da zarar olmasina ragmen bu

hususlarin aksini beyan etme egilimi gosterebilirler.

Haksiz kar ibaresi, kar payini elde eden sahisin gercekte hak etmedigi ancak
elde etmis oldugu kar payini ifade eder. Haksiz kar ibaresinden, bilangoda belirtilen
kar tutarinin gercege aykiri sekilde farkli metotlarla sisirilmesi anlasilir. Bu yontemle
sisirilen karlarda ozellikle isletme yoneticileri ve personelinin O6nemli derecede
c¢ikarlar1 bulunmaktadir. Bu uygulama ile beraber yonetim kurulu iiyeleri, genel miidiir
ve diger calisanlar, elde ettiklerinden daha fazla prim elde etme imkanina sahip
olabilmektedirler. Ozellikle dagitimi yapilacak prim oranlarmin yiiksek tutuldugu
isletmelerde haksiz kar uygulamasi daha giizel goriilmektedir. Bu tarz durumlarda
verilen kar, gercek kar1 teskil etmediginden, haksiz sekilde verilen kardir ve

sermayenin iadesi 6zelligini tagir (Candzii, 2014).

Haksiz kar, TTK hiikiimleri ile genel muhasebe ilkelerine uyulmadan
hazirlanan bir bilanco ile tahakkuk eden ya da bilancoda gdsterilmeden verilen kar
olarak belirtilmektedir. Soyle ki; bilango ilkelerinden olan netlik ve dogruluk
ilkesinden ayrilmak sartiyla aktif olan kalemlerin ger¢ek degerinin iistiinde
degerlendirilmeye alinmasi ya da borglarin gercek degerlerinin altinda gosterilmesiyle

olusturulan yapay fazlalik haksiz kar olarak kabul gérmektedir.
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Yargitay kararlaria gore, TTK hiikiimleri ile VUK hiikiimlerine uygun sekilde
hazirlanan bilangoya gore tespit ve hesaplanan kar, hakli kar iken, bahsedilen esas ve

kararlara uyulmadan belirlenen kar ise haksiz kardir.
Haksi1z karm dagitilmas;

e Kanuni yedek ak¢enin dagitilmasi,

e Ortakligin tasarrufa gidemeyecegi yedek akcgeleri kar pay1 seklinde dagitmast,

e Fiilen ger¢ege doniismemis olan ancak muhasebe oyunlariyla meydana
getirilmis bir deger artis1 ilizerinden kar dagitilmast durumlart kargimiza

cikabilmektedir (Candzii, 2014).

4.2. Haksiz ve Ger¢ek Disi Kiar Payr Dagitimindan Olusan Sorumluluk

Halleri

TTK 512. maddesine bakildiginda haksiz ve kotiiniyetli kar dagitimi sebebiyle
kar paymin geri 6deme, borcunun olusmasi i¢in haksiz ve kétiiniyetli olma kosullarinin

bir araya gelmesi gerekmektedir;

e Haksiz sekilde kar dagitimi gergeklesmemeli ve
e Kar payini elde eden kisi kotiiniyetli olmalidir. Ogretide bu iki kosulun yaninda
kar vermeye iliskin genel kurul kararinin iptal edilmis olmasi gerektigi de

belirtilmektedir (Poroy, Tekinalp ve Camoglu, 2003).

Haksiz sekilde ve koétiiniyetle kar verme gergeklestiginde bu durumun geri iade
talebi i¢cin zamanasimi zamaninin ne kadar olmasi gerektigi konusu tartismalidir.
Goriiglerden birisi, genel kurul karariyla haksiz kar verildigi hususlarda verilen karin
haksiz oldugunun sabit sekilde olabilmesi i¢in ilgili genel kurul kararinin iptali gerekir.
Kar verilmesine iligkin genel kurul karari iptal edilmedik¢e haksiz ve gercek dis1 kar
verilmesi sebebiyle geri verme borcu olusmaz. Eger dagitim hiikmiiniin iptali istemi
reddedilmigse ve iptal i¢in gerekli siire zamanasimina ugramissa ya da dagitim karari
butlanla malul olmadiysa (Candzii, 2014), TTK m.512’ye bakilarak kar payimnin
iadesinin gerceklesme isteminde bulunulamaz. Zira mevcut bir hiilkme bakilarak
verilmis olan kar payr haksiz sayillamaz. Aynmi zamanda bu goriis genel kurul

kararlarinin iptali i¢in distliniilen 3 aylik siire zamanasimi siiresi seklinde gecerli
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olmalidir. Aksi takdirde TTK m.512/I’de diisiintilen 5 yillik siire degildir. Ancak
dagitim hiikmiiniin mutlak olarak gecersiz sayilmasi halinde ise iptal karar1 olmasa
dahi isletme ya da alacaklilar 5 yillik siire i¢inde iade talebinde bulunabilmelidirler

(Pulagl, 2011).

Tersi bir goriise gore, bu ikili ayrima gerek goriilmemektedir. Ciinkii haksiz ve
kotiiniyetle verilen kar payimin, genel kurul hikkmiiniin iptali miimkiin olan durumlar
icin 3 aylik hak diisiiriicli slireye bagl tutulmasimi gerekli gorecek hakli bir sebep
yoktur. Haksiz yere ve kotiiniyetle verilen kar paymnin geri iade davasi, sartlarin
bulunmasi durumunda genel kurul kararinin iptali i¢in siire gecirilmis olsa dahi 5 yillik

zamanagimina tabi olmalidir (Bilgin, 1982; Candzii, 2014).

4.2.1. Pay Sahiplerinin Sorumlulugu

Kural olarak pay sahibi olanlarin genel kurul kararina bakarak elde etmis
olduklart kar paylarmin iadesi istenemez. Bu durumun istisnasi TTK 512/1
maddesinde Ongdriilmiistiir. Bu maddeye gore, pay sahibinin elde etmis oldugu kar
pay1, haksiz sekilde ve kdtiiniyetli olmast durumunda pay sahibinin elde etmis oldugu

kar payini iade etmesi istenebilir.

Pay sahibi olan kisiler yalnizca haksiz sekilde ve kotiiniyetle elde etmis
olduklar1 karlar agisindan iade ile sorumlu tutulabilirler. Kar paymi alan sahsin
niyetinin kotii olabilmesi i¢in karin haksiz elde edildigini bilmesi ya da bilebilecek

konumda olmasi gerekmektedir (Poroy, Tekinalp ve Camoglu, 2003).

Ogretide bu tarz bir davada, ispat etme yiikiiniin ortaklikta m1 yoksa pay
sahibinde mi olacagi konusunda tartigmalar goriilmektedir. Bu konudaki bir goriise
bakildiginda, bu durumda ispat yiikii pay sahibine aittir. fade ile yiikiimlii ve davalik
olan pay sahibinin kendi niyetinin kotii olmadigimni ispat etmesinin (Candzii, 2014)
kuralina aykirilik teskil edecegi gerekgesi sebebiyle elestirilmektedir (Pulasli, 2014).
Farkl1 bir goriise gore, ispat yiikii iddia edene aittir ve genel prensip geregince ispat
yiikii ortakliga ait olmalidir. Ciinkii genel kuraldan ayrilmak icin hi¢bir neden yoktur.
Isletme kardan pay alanlarin niyetinin kétii oldugunu ispat etmesi gerekir. Kardan pay
elde edenlerin niyetinin iyi olmasi durumunda, dagitimi yapilan kar paylarinin geri

istenebilmesinin miimkiinat1 yoktur. Diisiincemize gore, haksiz sekilde kar pay1 elde
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ettigi iddia edilen sahislar, kar paymnin haksiz sekilde oldugunu bilmiyor ya da
bilebilecek halde degiller ise, bu sahislardan elde ettikleri kar paylar1 geri istenemez.
Haks1z sekilde kar paymnin iadesi davasinda ispat yiikii, iddia eden kisi ya da kisilerin
iddiasin1 ispatla yiikiimliidiir genel prensibi sebebiyle anonim isletmelerde olmalidir

(Akbilek, 2001).

Pay sahibinin kar pay1 verme kararinin daha 6nce alinmis olarak genel kurula
katilmasi, kar dagitimi ile ilgili olumlu ya da olumsuz oy kullaniyor olmasi niyetinin
kotii oldugunu kanitlamaz. Yukarida belirtildigi lizere pay sahiplerinin niyetinin kot
oldugu ayri olarak kanitlanmalidir (imregiin, 2005). Kendisinden beklenen &zeni
gostermesine ragmen haksiz yere kar verilmesine vakif olamayan pay sahibinden kar
payinin iadesi istenemez (Arslanli, 1960). Fakat bilanco gegen yildan bir zarar bakiyesi
gosteriyor ve bu zarar giderilmeden kar dagitim karari alinmigsa bu hususda pay
sahiplerinin iyiniyetinden bahsedilemez. Bu hususda pay sahipleri elde ettikleri kar
paylarini iadesiyle yiikiimliidiirler. Pay sahiplerinin ortaklik muhasebesini yonetmesi
ya da bilango hakkindaki bilgilere sahip olmasi durumunda da pay sahiplerinin

niyetinin koti oldugu kabul gérmelidir (Poroy, Tekinalp ve Camoglu, 2003).

Haksiz sekilde ve niyeti kotii sekilde alinan kar payinin iade talebinin istendigi
esnada kar paymin pay sahibinin malvarliginda olmasi kosul degildir (Akbilek, 2001).
Niyeti kotii olan pay sahibi TBK m.79/I1 uyarinca “Nedensiz zenginlesen,
zenginlesmeyi iyiniyetli olmadan elden ¢ikardiysa ya da ¢ikarirken ileride geri vermek
mecburiyetinde kalabilecegini hesap etmesi gerekiyorsa, zenginlesmenin tiimiinii geri
vermekle yiikiimliidiir”. Pay sahibi iade siiresine kadar faiz 6demeye de mecburdur

(Poroy, Tekinalp ve Camoglu, 2003).

Iade davasinda dava eden kisi, anonim sirket adina yonetim kurulunu olusturur
(Aytag, 1997). Fakat tasfiye asamasinda iken tasfiye memurlari, iflas asamasinda iken
iflas yonetimi dava hakkina sahiptir. Alacakli olanlar kural olarak dava haklarini haiz
degildirler. Sadece iflas yonetimi talep hakkini alacaklilara aktarabilir (Canézii, 2014).
Ayrica Ogretide iade davasmi acabilecekler arasinda, geri alinacak karin ortakliga

verilmesi sart1 ile ortaklik alacaklilarinin agabilmesi gerektigi vurgulanmstir.
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4.2.2. Yonetim Kurulu Uyelerinin Sorumlulugu

Yonetim kurulu tyelerinin, aldiklari ticretler ile alakali iade yiikiimliiliikleri
TTK’da iki sekilde hazirlanmustir. Tlki TTK m.512/I’deki “haksiz sekilde ve niyeti
koti bir sekilde alinan kazang paymin” iadesi, ikincisi ise TTK m.513’te hazirlanan,
“sirketin iflas1 durumunda, kazang pay1 ya da baska bir durumda hizmetlerine karsilik

almis olduklar1 ve fakat uygun {icreti asan ticretlerin” iadesidir.

4.2.3. Yonetim Kurulu Uyelerinin Haksiz Kardan Dogan Sorumlulugu

Miilga TTK 336. maddesi yonetim kurulu iiyelerinin, haksiz sekilde kar payi
O0deme yapmasi halini 6zel bir sorumluluk nedeni olarak kabul etmekteydi. TTK'ya
bakildiginda ise, haksiz sekilde kar payr ddemesinin yapilmasi 6zel bir sorumluluk
durumu olarak diizenlenme yapilmamasina ragmen, TTK 553. maddesi sebebiyle,
yonetim kurulu iiyelerinin kanundan ve esas sdzlesmeden dogan sorumluluklarini
kusurlartyla ihlal etmeleri durumunda meydana gelecek olan zarardan sorumlu
tutulduklar1 durumdur. Dolayisiyla haksiz sekilde kar verme durumu da bu kapsamda

degerlendirilmelidir.

Yonetim kurulu tyeleri, TTK m.512-513 uyarinca haksiz sekilde ve kotiiniyetli
elde etmis olduklar1 kazang paylarinin iadesinin disinda, TTK m.553 geregi kanundan
ve esas sozlesme dogan yiikiimliiliiklerini ihlal etmis olmalar1 sebebiyle de isletmeye
verdikleri zararlardan ek olarak sorumlu tutulurlar. Bu sorumluluk hukuki sorumluluk
kapsamindadir ve bir tazminat sorumlulugunu kapsamaktadir (Poroy, Tekinalp ve
Camoglu, 2003; Candzii, 2014). Ek olarak bu sorumluluk hem iyi hem de kétiiniyetle

verilmis kar paylarini igerir.

Kurucu sahislar, yonetim kurulu iyeleri, yonetici vasifli kisiler ve tasfiye
memurlari, kanundan ve esas sozlesmeden olusan yiikiimliiliikklerini ihlal ettikleri
durumda kusurlarinin olmadig: ispat edilmedik¢e hem isletmeye hem pay sahiplerine
hem de isletme alacaklilarina kars1 ugratmis olduklar1 zarardan sorumludurlar (TTK
m.553/1) (Poroy, Tekinalp ve Camoglu, 2003). Maddeye gore sorumlulugu olusturan
sebep, kanun ve esas sozlesmeden kaynaklanan yiikiimliiliklerin ihlal edilmis

olmasidir. Finansal cizelgelerin Tiirkiye Muhasebe Standartlarina gore diizenlenmesi
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yonetim kurulu sorumlulugundadir. Bu yiizden yanlis diizenlenmis bilangolar
tizerinden verilen kazang paylart i¢in yonetim kurulu {iyelerinin sorumlulugu

bulunmaktadir.

Yonetim kurulu tiyelerinden birden ¢ok sahsin zarardan sorumlulugu var ise bu
hususda TTK 557. maddesi uygulamaya gecer (Candzii, 2014). Birden ¢ok sahsin ayni
zaran tazminle yiikiimlii olmalar1 durumunda bunlardan her biri kusuruna ve duruma
gore zarar sahisin kendisine yiikletilebildigi 6l¢lide bu zarardan digerleriyle birlikte

miiteselsilen sorumlu tutulur (TTK m.557/1).

TTK m.553 uyarinca gerceklestirilecek sorumluluk davasinda, davali olanlarin
(kurucu sahislar, yonetim kurulu iiyeleri, yonetici vasifli sahislar, tasfiye memurlari)
sorumluluklarinin olusabilmesi kusurlu hareket etme kosuluna baglanmistir. Ispat etme
yiikiimliiliigli kural olarak davactya aittir (TMK m.6). Fakat kurucu sahislar, yonetim
kurulu iiyeleri, yonetici vasifli sahislar ve tasfiye memurlari ile isletme arasindaki
iligkinin kural olarak mukavele iligskisine dayandigi varsayildiginda, sorumlu olan

davali sahislarin kendi kusursuzluklarmi ispat etmeleri mecburidir (Ozkorkut, 2017).

TTK m.553/I’de soz edilen zarar, dogrudan zarar1 belirtmektedir. Isletmenin
ugramis oldugu zarari, isletme ve pay sahipleri talep edebilir. Pay sahipleri tazminatin
sadece isletmeye 0demesinin gerceklestirilmesini talep edebilir. TTK isletme adina
dava agma yetkisinin kime ait oldugunu ifade etmemektedir. Kural olarak, anonim
sirket adina dava agma yetkisinin yOnetim kuruluna ait oldugu fakat yonetim
kurulunun ayni zamanda davaci vasfina sahip olmasi halinde davay1 agmak tizere bir

kayyum atanmasi gerektigi belirtilmektedir (TMK m.426/I1I) (Candzii, 2014).

Maddeye gore davali sahislar ise kurucu sahislar, yonetim kurulu {iyeleri,

yonetici vasifli sahislar veya tasfiye memurlar1 olabilir (Karahan, 1998).

Zarara ugrayan isletmenin iflas etmesi durumunda ise tazminatin isletmeye
O0demesinin yapilmasini isteme hakkina isletme alacaklilar1 da sahiptir. Fakat pay
sahibi olan kisilerin ve isletme alacaklilarinin istemleri ilk olarak iflas idaresince ileri
siiriilir (TTK m.556/1). Iflas idaresi birinci fikrada o&ngoriilen davayr agmadigi
durumda, her pay sahibi sahis ya da isletme alacaklis1i mezkir davayr ikame edebilir

(TTK m.556/2).
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4.2.4. Yonetim Kurulu Uyelerinin Haksiz Kazan¢ Paymdan Dogan

Sorumlulugu

TTK m.512/1 uyarinca, pay sahiplerinin haksiz sekilde elde etmis olduklar kar
pay1 ve hazirlik devresi faizini geri vermekle yilikiimlii olduklar1 gibi yonetim kurulu
tiyeleri de haksiz sekilde elde ettikleri kazang paylarini iade ile yiikiimliidiir. Kazang
paylar1 agisindan da zamanasimi siiresi paranin teslim alindigi tarihten itibaren 5 yili

kapsamaktadir.

Pay sahibi sahislarin iade borcundan farkli olarak yonetim kurulu tyelerinin
geri verme borcunun olusabilmesi i¢in haksiz sekilde karin dagitilmis olmasi yeterlidir.
Buna ek olarak yonetim kurulu {iyelerinin niyetinin kotii olmasi gerekmez. Ciinkii
yonetim kurulu {yeleri verilen karin haksiz oldugunu farkinda olabilecek

durumdadirlar (Canozii, 2014).

Yonetim kurulu tyelerinin elde etmis oldugu haksiz kazang¢ paylarin geri
isteyebilmesi i¢in isletmenin iflas konumuna gelmesi gerekmez. Haksiz kar paymin
elde edilmis olmasi yeterlidir. Bu hususda 6demesi yapilan kazang paylarini geri alma
hakki bulunan isletmenin, daha {iyelere Odemesini yapmadigi ya da yalnizca
bor¢landigi miktarlart 6demekten kagmasi ve gerektiginde menfi tespit davasi agmasi

da miumkiindiir.

Yonetim kurulunun kazang paylarinda davali olan yonetim kurulu iiyeleridir.
Yonetim kurulu iiyeleri aleyhine acilan s6zli gecen dava, isletme adina acilir. Davaci
olanlar, isletmenin tasfiye durumunda, tasfiye memurudur. Ek olarak yonetim kurulu
degisime gitmisse, yerlerine yeni gelen yonetim kurulu da bu davayr agma hakkina
sahiptir. Fakat yeni yonetim kurulu degisiklige gitmemisse bu kistmda mahkeme, taraf
eksikligini gidermek i¢in bir kayyum atamasi yapabilir. S6zii gecen bu dava, boyle bir

durumda isletme adina kayyum tarafindan da acilabilir.

4.2.5. Kara Katilan Diger Kisilerin Sorumlulugu

TTK m.512ye gore haksiz sekilde ve kotiiniyetle kar payr ve hazirlik devresi
faizi elde eden pay sahibi sahislar ile yonetim kurulu diyeleri i¢in ongoriilmiis ise de

hakim goriis geregince bu madde kara ortak olan diger sahislara da uygulanmalidir
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(Poroy, Tekinalp ve Camoglu, 2003). Dolayisiyla kdra ortak olan ayricalikli pay
sahipleri, ortaklik personeli, intifa senedi sahibi sahislar, kar ve zarar ortaklifi
belgesine sahip olan sahislar, kara ortak olma hakki veren tahvil senetleri sahipleri
haksiz ve kétiiniyetle kar pay: elde etmisler ise elde etmis olduklar: bu kar paylarini
iade etmek mecburiyetindedirler. Kara ortak olan bu sahislara kars1 da, kar paymnin
elde edildigi tarihten itibaren bes yil i¢inde iade davasi agilmalidir (Akbilek, 2001;
Canozii, 2014).

4.2.6. Denetcilerin Haksiz Kar Dagitimindan Dogan Sorumlulugu

Tiirk Ticaret Kanunu’nun 359. maddesi uyarinca, denetgiler kanun ya da esas
sozlesme ile kendilerine verilen gorevleri hi¢ veya geregi gibi yapmadiklarindan
meydana gelen zararlardan Gtiirii kusursuz olduklari ispatlamadik¢a miiteselsilen
mesuldiirler. Yonetim kurulunun diizenlemis oldugu bilangonun ve yillik faaliyet
raporunun genel kurulda goriisiilmeden once denetgiler tarafindan incelenmektedir
(Asc1, 2009). Ozellikle bu anlamda bilangonun yanlis hazirlanmasidan dolay haksiz
kar dagitimi1 yapilmasi durumunda denet¢i sahislarin sorumluluguna gidilebilecektir.
Esas itibariyle sorumlulugun 6zelligi agisindan “yonetim kurulu liyesi sahislarin haksiz
sekilde kar dagitimindan olusan sorumlulugu” basligi altinda bahsedilen hususlar
burasi i¢in de gecerlidir. TTK 359. maddenin 2. bendinin gondermesiyle zarara
ugrayan ortaklik, pay sahipleri ile ortaklik alacaklilarmin dava hakki s6z konusu
olmaktadir. Tasarinin “Denet¢i sahislarin ve islem denet¢i sahislarinin sorumlulugu”nu
diizenleyen 554. maddesine bakildiginda, “Isletmenin ve isletmeler toplulugunun sene
sonu ve konsolide finansal ¢izelgelerini, raporlarini, hesaplarini denetleyen denetci
sahislar; isletmenin kurulusunu, sermaye artirnmini, azaltilmasini, birlesmeyi,
boliinmeyi, ¢esit degistirmeyi, menkul kiymet ithracini ya da herhangi bir diger isletme
islem ve kararimi denetleyen islem denet¢isi olan sahislar ve 6zel denet¢i sahislar;
kanuni gorevlerinin uygulanmasinda kusurlu hareket ettikleri durumda hem isletme
hem de pay sahipleri ile isletme alacaklilarina kars1 vermis olduklar1 zarar sebebiyle

sorumludur.
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SONUC

Anonim sirketlerde kar pay1 dagitimi isimli ¢alisma dort ana basliktan olugsmaktadir.
Anonim sirketler kar, kar tiirleri, kar paymin tespiti ve dagitilmasi, pay ve pay sahibini
kisitlayan unsurlar ve haksiz ve gergek disi kazang kavramlarinin incelenmesi
yapilmistir. Konularin incelenmesinde 6nemli hususlara deginilmistir. Bunun nedeni
tez calismamiz, “Anonim sirketlerde kar payr dagitimi” olmasi nedeniyle bu tiir
ortakliklardaki kar pay:r ile alakali diizenlemelerin kapsamli ve daginik olmasidir.
Ozellikle TTK ve SerPK ile birlikte irdelendiginde ve tebligler ile diizenlendiginde
dagimiklik net anlasilmaktadir. Bu nedenle bu diizenlemelerin yapilmast gereklidir.
Anonim ortakliklar, kii¢iik tasarruflarin bir araya gelmesi ile meydana gelen, sermaye
ortakliklaridir. Ortakliga sermaye koyan kiiclik tasarruf sahiplerinin esas amaciysa kar
pay1 almaktir ve kar pay1 alma hakki ortaklarin en 6nemli malvarliksal haklarindandir.
Anonim sirketlerdeki ortakligin ortakliklar arasinda cikar catigmasi kag¢inilmazdir.
Mevzuatlarda bu durumlar yer almaktadir. Kar pay1 hakki agik¢a miiktesep hak olarak
kabul edilmisse dahi yine de TTK’ da bulunan kar pay1 aleyhine olan hiikiimler ile bu
miikteseplik anlamsiz hale getirilmis, bir anlamda i¢i bosaltilmistir. Anonim
sirketlerde, kanun diizenlemeleri nedeniyle kar pay1 hakki tertipte arka siralara itilmis,
tistelik genel kurula ve hatta gizli yedek akg¢e ayirmak suretiyle yonetim kuruluna dahi,
kar payr tlizerinde genis tasarruf yetkileri verilmistir. Kanunun kar paymi hem
miiktesep hak olarak kabul edip hem de onu 6nemli derece sinirlayan ve ihlal eden
diizenlemeler tagimasi, ogretide (doktrinde) ve Yargitay kararlarinda, kar payinin
kanunda miiktesep hak sayilmasinin anlamini sorgulayan yorumlar yapilmasina neden

olmustur.
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