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ABSTRACT

BENEFITS OF FOUNDERS IN ACCORDANCE WITH

THE TURKISH COMMERCIAL CODE

Haziroglu, Elif Cemre
Ph.D., Department of Law

Supervisor: Prof. Dr. Ziihtii Aytag

February 2017

Firstly, it was attempted in this work to ascertain the importance of possessing the
‘founder’ title in joint-stock companies, and its results with respect to the activities of
the company and legal responsibilites arising thereof, within the time period starting
with the signature of Articles of Association until the registration of the company to
the Commercial Register. One of the results of possessing the abovementioned title is
being granted certain rights under the name of ‘benefits of founders’, provided that it
is foreseen in the Articles of Association. The detailed analysis of the rights that can
be granted through these benefits, the possible subjects of these rights and the
relationship between the right owners and the joint-stock company consititute the

subsequent and more comprehensive part of this work.

Keywords: Benefits of Founders, Foundation of the Company, Founders, Joint-Stock

Company.



OZET

TURK TiCARET KANUNU ACISINDAN

KURUCU MENFAATLERI

Haziroglu, Elif Cemre
Doktora, Hukuk Bolimii

Tez Danigmani: Prof. Dr. Ziihtii Aytag

Subat 2017

Bu calismada, 6ncelikle, anonim ortakliklarda ‘kurucu’ sifatin1 haiz olmanin, esas
sOzlesmenin imzalanmasindan ortakligin ticaret siciline tesciline kadarki donemde
gerceklestirilen faaliyetler ile anilan faaliyetlerden dogan sorumluluk agisindan
tagidig1 onem saptanmaya g¢alisiimistir. ‘Kurucu’ sifatina baglanan sonuglardan bir
tanesi de, esas sozlesmede ongoriilmesi halinde, ‘kurucu menfaatleri’ ¢ergevesinde
gerceklesebilen cesitli hak edinimleridir. ‘Kurucu menfaatleri’ araciligiyla
taninabilecek haklar, s6z konusu haklarin saglanabilecegi kisiler ve kurucu menfaati
sahipleri ile anonim ortaklik arasindaki iliski konulari {izerine yapilan detayli

incelemeler, ¢alismanin takip eden ve daha kapsamli boliimiinii olusturmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Anonim Ortaklik, Anonim Ortakligin Kurulusu, Kurucu

Menfaatleri, Kurucular.



TESEKKUR

Doktora ¢aligmalarima basladigim ilk giinden beri gerek akademik gerek manevi
anlamda destegini benden eksik etmeyen, gecen yillar icerisinde, akademik ve tez
danismanim olmaktan ¢ok Gteye gegerek ailemin bir bireyi haline gelen; tez
konumun belirlenmesinden, ¢alismayi nihayete erdirdigim ana degin her adimda
bana yol gosteren, degerli birikimlerinden faydalanmama olanak taniyarak beni
onurlandiran krymetli hocam Prof. Ziihtii AYTAC a en derin siikranlarimi1 sunarim.
Ayrica, yine hem akademik, hem kisisel anlamda i¢inden ¢ikamadigim her soru ve
sorunda degerli vakitlerini bana ayirarak ¢oziim bulma siirecimi kolaylastiran
Fakiiltemiz Ticaret Hukuku Anabilim Dali 6gretim iiyeleri Dog. Dr. Caglar
MANAVGAT, Yrd. Dog. Dr. Asli E. GURBUZ USLUEL, Yrd. Dog. Dr. Hamdi
PINAR ve Tez Izleme Komitesi iiyesi Prof. Dr. Korkut OZKORKUT’a ¢ok tesekkiir

ederim.

Doktora tezimin Isvigre ve Alman hukuku dgretilerinden yararlaniimak
suretiyle daha kapsamli bir yapiya kavusmasini, tez arastirmasi igin gitmis oldugum
Humboldt Universitesi’nde yaptigim ¢alismalara bor¢luyum. Bu seyahati olanakli
kilan Anabilim Dal1 liyelerimize, Hukuk Fakiiltesi Dekan1 Prof. Dr. Turgut TAN ile
maddi destekleri igin TUBITAK Bilim Insan1 Destekleme Daire Baskanligina ayrica
tesekkiirlerimi sunarim. Humboldt Universitesi’nde gecirdigim zaman, bahsi gecen
Universite’de birlikte galisma sansini1 elde ettigim Prof. Dr. Christoph KUMPAN 1

daveti ve misafir arastirmaci olarak bulundugum anabilim dalinin sekreteri Angela



HUHN ile doktora 6grencilerinin konukseverlikleri olmasaydi boylesine verimli ve
keyifli bir donem olarak aklimda kalmazdi; bu nedenle onlara da her zaman

miitesekkir olacagim.

Tez yazim siirecinin biiyiik bir kismi, Universitemiz Hukuk Fakiiltesi’ndeki
ofisimde gerceklesti. Bu siirecte hukuki ve dilbilgisel agidan takildigim her noktada
kendi ¢alismalarini askiya alarak benimle sorun ¢6zmeye ¢abalayan, yanimda
olduklarin1 her zaman hissettiren, sayelerinde oldukga sancili gegebilecek bir donemi
gorece kolay atlattigim ofis arkadaslarima da tiim destekleri i¢in tesekkiir ederim. lyi

ki varsiniz.

Nihayet, iyisiyle kotiisiiyle bugiin oldugum kisi olmamda hep ‘iyi’ tarafi
giiclendirmeye cabalayan; bana caligsmayi, azmi, kendime glivenmeyi, ancak en ¢ok
da sevmeyi ve sevilmeyi 6greten en kiymetlilerim, biricik anne ve babama tiim
emekleri, sonsuz destekleri tesekkiir ederim. Minnettarligim, saygim ve sevgimin

kelimelerle ifadesi miimkiin degil.
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TURK TICARET KANUNU ACISINDAN KURUCU MENFAATLERI

GIRIS
6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu (TTK) md. 337/1 hitkkmiinde verilen tanim uyarinca
anonim ortakliklarda pay taahhiit edip esas s6zlesmeyi imzalamak suretiyle kazanilan
‘kurucu’ sifati, esasinda, yalnizca anonim ortaklik esas s6zlesmesinin
imzalanmasindan, anonim ortakligin ticaret siciline tesciline kadar gegen siirede
gerceklestirilen faaliyetler ile bu faaliyetlerden dogacak sorumluluk bakimindan bir
anlam tasimaktadir. Nitekim pay taahhiit edip esas s6zlesmeyi imzalayan kisiler,
anonim ortakligin ticaret siciline tescilinden itibaren, anonim ortakliga iliskin olarak
yapacaklari tiim islem ve fiillerde, yalnizca ‘pay sahibi’ olarak anilmaktadirlar.
‘Kurucu’ sifatinin hukuken bir anlam tasidigi donem, bir anonim ortakligin olagan
kosullarda varligini stirdiirdiigii zamana kiyasla oldukga kisa olmasina ve hatta
anonim ortakligin heniiz kurulugunu bile tamamlamamis bulundugu bir déneme
karsilik gelmesine karsin, TTK’nin bu sifata bagladigi bazi sonuglar, anonim ortaklik
sona erinceye kadar etkilerini gostermektedir. Kurucu sifatina baglanan ve anonim
ortakligi mevcudiyetinin son anina kadar etkileyen hallerden bir tanesini de,
kuruculara TTK md. 348 ¢ercevesinde“Kurucu Menfaatleri” taninmasi hali

olusturmaktadir.

Dogrudan kurucu menfaatlerine iliskin olarak 6762 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’nda

(eTTK) sevk edilen tek hiikiim olan eTTK md. 298 (TTK md. 348) diizenlemesi,



Ozellikle kurucu menfaatleri ile olagan intifa senetleri (eTTK md. 402, 403; TTK md.
502, 503) arasindaki iliski agisindan, bahis konusu kanun doneminde de tartisma
konusu olmustur. Bununla birlikte 6102 sayil1 TTK ile Kanun kapsamina alinan TTK
md. 348 hitkmiiniin ikinci ve tiglincii fikralari, gerek eski ve yerlesik diizenden
ayrilmalari, gerekse belirli derecede alisilmis dis1 ¢éztimler sunmalar1 nedeniyle,
diizenlemeyi daha da incelemeye deger hale getirmistir. Ayrica kurucu menfaati
olarak taninabilecegi dngoriilen anonim ortaklik karindan pay alma hakki, pay
sahiplerinin mali haklarindan birini, hatta belki de en 6nemlisini teskil ettiginden,
pay sahiplerinin haklarina etkileri baglaminda da kurucu menfaatlerinin kapsamli
degerlendirmelere tabi tutulmasi gerekmektedir. Ana hatlari ile bu gerekgeler,
¢alismanin konusunun “Tiirk Ticaret Kanunu Ac¢isindan Kurucu Menfaatleri” olarak
belirlenmesine zemin hazirlamistir. Bu ¢er¢evede, Oncelikle, Kisa siireli
uygulamasina ragmen ‘kurucu’ sifatinin anonim ortaklik agisindan tasidigi énemin
gerekgelerinin saptanabilmesi adina; Kanun’daki ‘kurucu’ tanimi, anonim
ortakliktaki kurucu sayisi, kurucularin sahip olmasi gereken nitelikler, anonim
ortakligin tescili oncesinde kurucularin birbirleriyle ve tigiincii kisilerle olan
iliskileri, kurulustaki eksikliklerin hukuki sonuglari, kurulus islemlerinden
kaynaklanan sorumluluk ve ibra konular1 ekseninde, ‘kurucu’ pozisyonunun ifade
ettigi anlam tespit edilmeye ¢alisilacaktir. Bu sekilde olusturulan birinci boliimii
takiben, kurucu menfaatlerinin TTK’daki diizenlenis bi¢imi, amaci, konusu ve
hukuki niteligi ile taninmasinin kosullar1 ve taninabilecegi kisiler belirlenecektir.
Benzer diizenlemelerle Karsilagtirmalar yapilmak suretiyle, genel olarak ‘kurucu
menfaatleri’ kurumunun anlasilmasina ¢aba gosterilecektir. Ardindan, TTK

hiikiimleri ¢er¢evesinde, kurucu menfaatlerinin 6nce kapsami sinirlanacak; daha



sonra, kuruculara taninabilecek menfaatlerin miinhasiran tespiti ve degerlendirilmesi
yoluna gidilecektir. Takip eden boliimde, ilk olarak, kurucu menfaatlerinin hukuki
niteligi ile baglantili olarak, bunlarin anonim ortakliin tek tarafli olarak alacagi bir
kararla sinirlanip sinirlanamayacagi sorusu cevaplandirilmaya ¢alisilacaktir. Nihayet,
halka a¢ilmada kurucu intifa senetlerinin karsiliksiz olarak iptaline iliskin TTK
diizenlemesi degerlendirilecek; ortakligin, menfaatleri dogrudan ya da dolayl1 olarak
ihlal etmesi arasinda, menfaat sahiplerinin kendilerini s6z konusu ihlallere kars1
savunma olanaklar1 a¢isindan ne gibi farkliliklar giindeme gelebilecegi tartisilacaktir.
Tiim bu degerlendirmeler yapilirken, birincil kaynagi Tiirk 6gretisi ve Yargitay
kararlar teskil edecek olmakla birlikte, kurucu menfaatlerine iligskin olarak benzer
diizenlemeleri biinyelerinde barindiran ve konunun incelenmesi sirasinda dikkate
alinmasi gereken bazi hiikiimlerin mehazini olusturan Isvigre ve Alman hukuku
Ogretilerinden de yararlanilacaktir. Tiirk hukukuna iliskin tespit ve
degerlendirmelerde yabanci eserlere yapilan atiflar, Tiirk, Isvigre ve Alman
hukuklarinda yer alan, kurucu menfaatlerine iliskin diizenlemelerin, bu ti¢ hukukta

da ortak olan noktalarina iligkindir.



BIiRINCi BOLUM

KURUCULAR

I. KURUCU TANIMI

1. Ani Kurulusta

eTTK md. 278 kuruculari, esas s6zlesmeyi diizenleyen, imzalayan ve esas
so6zlesmede belirli miktarda paray1 veya paradan baska bir seyi taahhiit eden pay
sahipleri olarak ve tedrici kurulusta, esas sdzlesmeyi imza etmeksizin paradan baska
bir seyi sermaye olarak getiren pay sahipleri seklinde tanimlamist1.! Ancak tedrici
kurulusta halka arz, sermaye piyasasi mevzuati hitkiimlerine gore
gergeklestirileceginden ve anilan mevzuatin ilgili hitkkiimleri uyarinca, kurulusta pay
senetlerinin halka arzinda ayni sermaye karsiliginda pay senedi ihraci miimkiin

olmadigindan,? ‘esas sdzlesmeyi imzalamaksizin ayni sermaye getiren pay sahipleri’

! Tammdaki agik ifadeye ragmen, esas s6zlesmenin kurucular tarafindan diizenlenmesinin zorunlu
olmadigi, boyle bir kabuliin giigliiklere neden olacag: goriisii i¢in Bkz. Bahtiyar, M.: Anonim Ortaklik
Anasdzlesmesi, Istanbul 2001 (Anasdzlesme), s. 32 dn. 92. Poroy ise (Poroy, R., Tekinalp, U.,
Camoglu, E.: Ortakliklar ve Kooperatif Hukuku, 11. Basi, Istanbul 2009 (Ortakliklar Hukuku), s. 284
Nr. 486), kanuna uygun olarak diizenlenen esas sdzlesmenin kurucularin vekilleri tarafindan da
imzalanabilecegini belirtmektedir.

22499 sayih eski Sermaye Piyasasi Kanunu (30.7.1981 tarih ve 17416 sayili Resmi Gazete) md. 7/3:
“Halka arz yoluyla satilan hisse senedi bedellerinin tam olarak nakden ddenmesi sarttir.”, 6362 sayili
Sermaye Piyasast Kanunu (SerPK) (30.12.2012 tarih ve 28513 say1li Resmi Gazete) md. 12/1: “Ihrag
olunan paylarin bedellerinin tamamen ve nakden 6denmesi sarttir.” 2499 sayili SerPK ile halka arza
iliskin 6ngoriilen hiikiimlerin eTTK’nin halka arz hiikiimleri ile ¢eligkileri ve bu nedenle uygulanamaz
hale geldigi ifade edilen diger eTTK hiikiimleri i¢in bkz.: Poroy (Tekinalp/Camoglu), Ortakliklar
Hukuku, s. 288, 289 Nr. 492, 493.



seklinde bir grup olusamamakta, dolayisiyla s6z konusu mevzuat hiikiimleri

nedeniyle kurucu tanimmin kapsami daraltilmis olmaktaydi.®

TTK ile tedrici kurulusun Tiirk Ticaret Hukuku sisteminden ¢ikarilmis olmasi
sonucunda ‘kurucu’ tanimi da degismis ve ad1 gegen pozisyon, sermaye piyasasi
mevzuatinin ilgili hikkiimleri dolayisiyla daralan kapsamiyla tutarli bir agiklamaya
kavusturulmustur: TTK md. 337 hitkkmiine gore, “Pay taahhiit edip esas s6zlesmeyi
imzalayan gergek ve tiizel kisiler kurucudur.” Goriilecegi iizere hiikiim, tiizel
kisilerin de anonim ortaklik kurucusu olabilecekleri hususuna da acgiklik
getirmektedir. Kuruculari tanimlayan hiikiimlerde (eTTK md. 278, TTK md. 337)
her iki kanunda ortak olan fikralarda ise, kurucularin kurulus islemlerini bir tiglincii
kisi hesabina yapmalar1 halinde, kurulustan dogan sorumluluk bakimindan hesabina
islem yapilan kisinin de kurucu sayilacagi ve bu kisinin kendisi hesabina is goren
kisinin bildigi veya bilmesi gereken hususlari bilmedigini ileri siiremeyecegi ifade

edilmektedir.

TTK md. 337 hitkmiiniin ikinci fikras1 dolayli temsili esas almakla birlikte, bahis
konusu fikranin hem tek basina hem de birinci fikra hiikmii ile birlikte
degerlendirilmesi sonucu ortaya ¢ikan bazi hiikiim ve sonuglarin dolayli temsil
kurumu ile tam anlamiyla bagdastigini ifade etmek miimkiin degildir: TTK md. 337
hiikmiinde, hesaba islem yapan kisi ‘kurucu’ olarak degerlendirilmistir (TTK md.

337/2); zira bu kisi pay1 kendi adina taahhiit etmekte ve esas sozlesmeyi de yine

3Poroy (Tekinalp/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 282, 283 Nr. 484a.



kendi adina imzalamaktadir (TTK md. 337/1).# Dolayl temsil vasitasiyla yapilan
hukuki islemden dogan haklar ve borglar, 6nce temsilcinin hukuki alaninda dogar;
ancak daha sonra ikinci bir islemle temsilci tarafindan temsil olunana devredilir.® Bu
cercevede, TBK uyarinca esasinda hesabina islem yapilan kisinin ‘kurucu’ sifatindan
ve hesaba islem yapan kisinin hak ve borglar1 temsil olunana devretmesinden 6nceki
siirecte gerceklestirilen islemler bakimindan sorumlulugundan s6z edilememek
gerektir. Zira dolayli temsil olunanla dolayli temsilcinin islem yaptig1 kisi arasinda
higbir hukuki sonu¢ dogmamaktadir.® Bununla birlikte, TTK md. 337/2 uyarinca,
dolayli temsil kurumunun isletildigi hallerde hak ve bor¢lar temsilciye ait olmasina
karsin, hesabina islem yapilan kisi de sorumluluk hiikiimlerinin kapsami agisindan
‘kurucu’ sayilmaktadir.” TTK md. 337 metninde agikca ifade edilmemekle birlikte,
hiikmiin iki fikrasinin bir arada degerlendirilmesiyle ortaya ¢ikan ve dolayli temsil
kurumunun genel ilkelerinden ayrilan bir diger durum ise, hak ve bor¢lar1 temsil
olunana devrettikten sonra da hesaba hareket eden kisinin ‘kurucu’ sifatinin ve
kurulus islemleri bakimindan sorumlulugunun devam etmesidir. Bahis konusu
durum, esasen temsil ve vekalet hiikiimleriyle bagdasmasa da,® diger pay sahipleri ve

alacaklilarin menfaatlerini dikkate alan kanun koyucu, hesabina hareket edilen

4 Ayrica bkz. Tekinalp, U. (Poroy, R., Camoglu, E.): Ortakliklar Hukuku I, Yeniden Yazilmis 13.
Bas, Istanbul 2014 (Ortakliklar I), s. 308.

S Eren, F.: Borglar Hukuku Genel Hiikiimler, 20. Basi, Ankara 2016, s. 446; Kocayusufpasaogiu, N.:
Borglar Hukuku Genel Béliim Birinci Cilt, 5. Bast, Istanbul 2010, s. 630, Nr. 14.

® Kocayusufpasaogiu, s. 630; Oguzman, K., Oz, T.: Borglar Hukuku, Genel Hiikiimler, C. I, 13. Bast,
Istanbul 2015, s. 212, Nr. 669.

" Manavgat, C. (Kirca, 1.,Sehirali Celik, F.H.): Anonim Sirketler Hukuku, C. 1, Temel Kavram ve
Ilkeler, Kurulus, Yénetim Kurulu, Ankara 2013 (AS C.1), s. 286, 287.

8 Dolayl temsilci hak ve borglar1 temsil olunana devretti§inde, artik islemin kars tarafi ile temsil
olunan arasinda bir iliski kurulmus olur (Oguzman/Oz, s. 212, Nr. 669).



kisilerin ‘kurucu’ sifatini, hesaba hareket eden kurucularin yerine degil, yaninda

kabul etmistir.’

Isvigre 6gretisinde, ortakligin ticaret siciline tescilinden dnce ortaklik adina islem
yapan kisiler de,'° ortakligin, tescili takiben Isvigre Borglar Kanunu (IBK) md. 645
(TTK md. 355/2) uyarinca bu islemleri iistlenmemesi halinde, Kanun’daki tanimi
itibariyle ‘kurucu’ kapsamina girmeseler dahi, adi1 gegen hiikiim ¢ergevesinde
‘kurucu’ olarak degerlendirilmeleri gerektigi ifade edilmistir.}* Benzer sekilde, yine
kurulus islemlerine iliskin olarak, IBK md. 753 (TTK md. 549, 550 ve 551) uyarinca
sorumlulugu giindeme gelebilecek kisilerin de ‘kurucu’ olarak nitelendirilmesi
olasilig1 iizerinde durulmustur.!? Kanimizca, kurulus asamasinda sorumluluklar
giindeme gelebilecek diger kisiler de dahil edilmek suretiyle, TTK md. 337
hiikkmiinde a¢ik bigimde tanimi yapilmis olan ‘kurucu’ kavraminin kapsaminin
genisletilmesi yerinde olmayacak; boyle bir yaklasim, kuruculara iligkin diger
hiikiimlerin uygulanmasinda karigikliga yol agabilecektir. Kanun koyucu, ‘kurucu’
kavramini sadece sorumluluk hukuku a¢isindan genisletmek istediginde dahi, bunu
acik bir hiikiim araciligiyla (TTK md. 337/2) ger¢eklestirmistir. Eger TTK md. 355/2
hiikmiiniin, tiim muhataplarina ‘kurucu’ sifatin1 kazandirmasi arzu edilseydi,
muhtemelen bu hususun TTK md. 337/2 hitkkmiindekine benzer sekilde acik¢a

diizenlenmesi yoluna gidilirdi. Ayn1 yorumun, TTK md. 549 vd. hiikiimleri i¢in de

® Domani¢, H.: Anonim Sirketler Hukuku ve Uygulamas1 TTK Serhi II, Istanbul 1988 (Serh II), s.
132; Akdag Giiney, N.: Anonim Sirketlerde Kurulus, Istanbul 2014 (Kurulus), s. 56.

10 Yalmzca islem ve taahhiitleri dogrudan gergeklestirenler degil, bu kisileri ilgili islemleri yapmaya
yonlendiren arka plandaki kisiler de IBK md. 645 kapsaminda degerlendirilirler, bkz. Vischer, M.D.:
“Die Geschéftsausiibung fiir die AG in ihrem Griindungsstadium”, Schweizerische Zeitschrift fiir
Wirtschafts- und Finanmarktrecht, Ziirich 2014 (Griindungsstadium), s. 64.

11 Druey, J. N., Druey Just, E.,Glanzmann, L.: Gesellschafts- und Handelsrecht, 11. Aufl., Ziirich
2015, s. 112.

12 Druey/Druey Just/Glanzmann, s. 112. Ancak her iki durumda da ‘kurucu’ olarak nitelendirilecek
kisilerin bu sifat1, yine yalnizca sorumluluk bakimindan s6z konusu olacaktir.



yapilmas1 miimkiindiir. Konuya iliskin IBK diizenlemesi (IBK md. 753) her ne kadar
“Kurulusta Sorumluluk™ baslig1 altinda yapilmissa da, bu hiikiimde de kurucularin
yani sira yonetim kurulu tiyeleri ile kurulusa katilan diger kisilerden bahsedilmekte
ve sorumlu kisilerin kapsami1 yalnizca kanuni tanim dahilindeki kurucularla sinirl
tutulmamaktadir. Kaldi ki, ad1 gecen TTK maddelerinde sayilan islemler ve bunlarin
hukuka aykir1 bigcimde gergeklestirilmesinden dogan sorumluluk, kurulus asamasi ile
sinirlt olmayip, sermaye artirimi halleri i¢in de s6z konusudur. Dolayisiyla, kurulusa
iliskin islemlerden sorumlu kisilerin kapsaminin genisletilmesinin, ‘kurucu’

kavraminin da kapsaminin genisletilmesine ihtiya¢ gostermedigi kanisindayiz.'®

2. Halka Arzh Kurulus Modelinde

TTK, tedrici kurulusu kaldirmis; ancak bu olanagin kaldirtlmasi nedeniyle
uygulamada ¢ikmasi muhtemel sorunlarin 6niine gegebilmek adina 346. madde ile
‘halka arzli kurulus’ modelini getirmistir. TTK md. 346 hiikmii, kurucular tarafindan
zorunlu asgari sermaye payi1 bedelleri (TTK md. 344/1) 6denmeksizin anonim
ortakligin kurulmasina olanak tanimaktadir. Bu diizenleme uyarinca, sermaye
paylarina iliskin herhangi bir 6deme yapilmadan ticaret siciline tescil edilen anonim
ortakligin paylari, tescilden itibaren en geg iki ay i¢inde halka arz edilecek ve nakdi

paylarin karsilig1 bu satistan elde edilen gelirle 6denecektir.

13 Ayrica TTK md. 355/1 ile TTK md. 549 vd. maddelerinde ngoriilen sorumluluklar arasinda, ikinci
gruptakilerin farklilagtirtlmis teselsiile tabi olmasi seklinde bir fark da s6z konusudur: Akdag Giiney,
Kurulus, s. 53. Bu nedenle ilgili hiikiimler kapsamina giren herkesi ‘kurucu’ olarak nitelendirmek,
sorumlulugun 6l¢iitiiniin belirlenmesi agisindan da sorun yaratabilecektir.



TTK’dan sonraKi bir tarihte yiirtirliige giren 6362 sayili SerPK’nin 12. maddesinin
altinci fikrasi, TTK md. 346 hiikkmiiniin halka agik ve halka acilmak iizere Sermaye
Piyasasi Kurulu’na bagvuran ortakliklara uygulanmayacagini 6ngérmektedir. Adi
gecen TTK hiikmiiniin, gerek lafz1 gerekse amaci itibariyle halka agilmak tizere olan
ortakliklar1 hedef almasindan hareketle kimi yazarlar, SerPK’nin yiiriirliige girmesi
ile halka arzli kurulus modelinin uygulama alaninin kalmadig1 sonucuna
varmuslardir.** Ancak, ilgili SerPK hiikmiiniin, TTK md. 346 hiikkmiiniin
uygulanmasini biitiiniiyle engellemekten ziyade, 6nemli dl¢iide sinirladigini ifade
etmek daha yerinde olacaktir.'® Zira her ne kadar SerPK hiikiimleri uyarinca ortaklik
paylarinin satisinin gerceklesebilmesi igin pay bedellerinin tam ve nakden 6denmesi
gerekmekteyse de, ortakligin ticaret siciline tescilinden, TTK md. 346 uyarinca
paylarin halka arzi i¢in Sermaye Piyasasi Kurulu’na bagvurulmasina kadar gegen
kisa siire icerisinde, sermayeye iliskin herhangi bir 6demenin yapilmamis oldugu bir
anonim ortakligin mevcudiyetinden sz edilebilecektir. Dolayisiyla, SerPK md. 12/6
hiikmiiniin varliginda, TTK md. 346 hiikmii, sinirli bir ¢cergevede ve girisimcileri
cesaretlendirme amacimi® gergeklestirmekten uzak bir sekilde de olsa, hukuken

uygulanabilirligini stirdiirmektedir.

Halka arzli kurulusta nakdi sermayenin tamami, birkag¢ kurucu ya da tiim kurucular
tarafindan esas s6zlesmede taahhiit edilir; bu paylarin, ortakligin tescilinden itibaren

en geg iki ay i¢inde halka arz edilecegi esas so6zlesmede belirtilir ve bu, yine birkag

1% poroy (Tekinalp/Camoglu), Ortakliklar I, s. 305.

15 Manavgat, C.: Hukuki Bakimdan Halka A¢ik Anonim Ortakliklar ve Halka Arz, Ankara 2016
(HAAO), s. 38.

16 TTK md. 346 gerekgesi.



kurucu ya da tiim kurucular tarafindan garanti edilir.'’ Burada ‘garanti’ olarak ifade
edilen ikinci taahhiit, halka arz yapildigi takdirde satilamayan paylarin satin
alinmasina iliskin olup, s6z konusu taahhiidiin mutlaka kurucular tarafindan
yapilmas1 zorunlu degildir; bu, bir arac1 kurulus tarafindan da gergeklestirilebilir.'®
Pay senetlerinin halka arzi1 sermaye piyasasi mevzuatina gore yapilir, paylarin
karsiliklar1 satistan elde edilen gelirden 6denir. Odemenin anilan yéntemle
gerceklestirilmesinin bir sonucu olarak, paylarin tamaminin tiim kurucular tarafindan
taahhiit ve garanti edilmis olmasi olasiliginda dahi, baslangicta bir pesin 6deme
yapilmamaktadir. Bu noktada, yalnizca teorik bir olasilik da olsa, kurucularin,
taahhiitlerine ragmen paylarin halka arzinda higbir pay almamalar1 s6z konusu
olabilir.’® Sermaye piyasas1 rejimi uyarinca, pay sahipligi sifatinin pay senedinin
teslim alinmasi ile kazanilacak olmasindan (SerPK md. 12/3) hareketle, 6gretide, pay
taahhiit eden kurucularin pay sahipligi sifatin1 kazanamayacaklari, halka arz edilecek
bu paylarin satilip teslim edilinceye kadar ‘sahipsiz’ olacaklari ifade edilmistir.?’ Bu
konuda bir diger goriis, payin esas sozlesmede taahhiit edilmesi suretiyle ‘pay
sahipligi’ sifatinin kazanilacagi, ancak paylarin tamaminin halka arzi ve 6ngoriilen

stirede satilmalar1 halinde bu sifatin yitirilecegi, bununla birlikte ‘kurucu’ sifatinin

Y Pulagl, (Pulash, H.: Sirketler Hukuku Serhi, C. I, 2. Basi, Ankara 2015 (Serh C. 1), s. 670), paylari
taahhiit ve halka arz1 garanti edenler olarak, kurucularin yani sira yonetim kurulunu da saymaktadir.
18 Manavgat, C.:“Tiirk Ticaret Kanunu’nun Halka Arz Kavramina Yaklasini”, Marmara Universitesi
Hukuk Fakiiltesi Hukuk Arastirmalar1 Dergisi (MUHF-HAD), 2012, C.18, S. 2 (Ozel Say1), (Halka
Arz), s. 403,404. Aksi goriis i¢in bkz. Pasii, A.: “Yeni Tiirk Ticaret Kanunu Anonim Ortaklik
Hiikiimlerinin Tanitilmas1 (IT) YTK Kitap 2- Kisim 4- Béliim 1 “Kurulusa {liskin Sisteme Yonelik
Temel Degisiklikler ve Kurulus islemleri” ”, BATIDER 2012, C. XXVIII, S. 2 (Tanitim II), s. 149.

9 Pulash, Serh C.1, s. 670; Kirca (Sehirali Celik/Manavgat), AS C.1, s. 314. IIk taahhiit sahiplerinin
tiimiiniin paylarinin bir kisminin ya da hepsinin halka arz1 miimkiin oldugu gibi, baz1 pay sahiplerinin
halka arzda paylarini satmamalar1 da miimkiindiir, bkz. Pasli, Tanitim 11, s. 149. Halka arzlarin kétiiye
kullanilmasinin engellenmesi amaciyla, kurucularin ortaklikta veya ortaklik yonetiminde en az bir
hesap yili kalmasi zorunlu tutularak, paylarinin tiimiinii devrederek ortakliktan ayrilmalarinin
engellenmesi gerektigi goriisii i¢in bkz. Pulash, Serh C.1, s. 650, 651.

2 Pylasl, Serh C.1, s. 670.
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baki kalacag: seklindedir.?* ikinci yaklasim, yerinde olarak, esas sozlesmenin halka
arzdan once ticaret siciline tescil edilecegini ve boylece paylarin dogacagi
hususlarini dikkate almakta, paylari halka arz edenleri pay sahipleri addetmektedir.?2
Her haliikarda, halka arzli kurulusta, kurulustan dogan sorumlulugun, paylari halka
arzda satin alan pay sahiplerinde degil, halka arzdan sonra pay sahipligi sifatini
stirdiirmeseler dahi esas s6zlesmeyi imzalamis bulunan kurucularda olacagini

belirtmek yerinde olacaktir.?

TTK md. 350 hitkmii uyarinca, yukarida belirtilen kapsamda halka arz edilmek iizere
pay taahhiidii s6z konusu oldugunda halka arz, kurucular, yonetim kurulu veya
yetkili herhangi bir organ tarafindan onaylanmis kabul edilecektir. Hiikmiin madde
gerekcesine gore, kurucular tarafindan esas sézlesmenin tescil ettirilmesi ile halka
arz taahhiidii onaylanmis olacak; boylece kurucularin ya da yonetim kurulunun esas
sOzlesmeyi degistirmek suretiyle bu taahhiitten dénmeleri olasiliginin 6niine
gecilecek; tescilden sonra anonim ortakligin yetkili herhangi bir organi, kurucularin

taahhiidiiniin kendisini baglamadigini ileri siiremeyecektir.

Il. KURUCU SAYISI

TTK md. 338, bir anonim ortakligin kurulabilmesi igin pay sahibi olan bir veya
birden fazla kurucunun varliginm sart kogsmakta; ancak md. 330 hiikmiine atif

yaparak, 6zel kanunlara tabi anonim ortakliklara iliskin 6zel hiikiimleri sakli

2l gAkdag Giiney, Kurulus, . 56; Manavgat, Halka Arz, s. 404.
22 Manavgat, Halka Arz, s. 404; Pasli, Tanitim II, s. 145 ve s. 146 dn. 12.
B Akdag Giiney, Kurulus, S. 56.
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tutmaktadir. Zira 6zel hiikiimler ile asgari kurucu sayis1 birden fazla olarak
ongoriilmiis olabilir.?* Hiikmiin 6nemi, eTTK’dan farkli olarak, tek pay sahipli
anonim ortakliga olanak tanimasidir. Kurulus i¢in asgari bes pay sahibi gerekliliginin
ortadan kaldirilmasi suretiyle, yatirnmcilarin yalnizca yasal gerekliligi karsilamak
adina dort goriiniirde kurucu ile esas s6zlesmeyi imzalayarak pay taahhiit etmesine
artik gerek kalmamustir.?® TTK, yalmizca tek pay sahipli kurulusa izin vermekle
kalmamis, ayn1 zamanda anonim ortakligin kurulustan sonra tek pay sahipli hale

gelmesi durumunda da varligini siirdiirmesine olanak tanimistir (TTK md. 338/2).

111. KURUCULARIN SAHIiP OLMASI GEREKEN NITELIKLER

TTK’nin 337. maddesinin birinci fikrasinda agikga ifade edildigi tizere, kurucu, bir
gercek kisi ya da bir tiizel kisi olabilir. Anonim ortaklikta kurucu olmak bakimindan
gercek veya tiizel kisinin tabiyeti 6nem tasimamaktadir. Ayrica, tiizel kisinin kamu
hukuku ya da 6zel hukuk tiizel kisisi olmasi da, ‘kurucu’ sifatinin gegerli olarak
kazanilmas1 noktasinda farkli bir sonuca gotiirmez. Buna karsin, adi ortaklik, miras
ortaklig1 gibi kisi birliklerinin bir anonim ortakligin kurulusunda yer almalari
halinde, bunlarn tiizel kisilikleri bulunmadigindan ‘kurucu’ olarak addedilmeleri s6z
konusu olmayacak, anilan 6rgiitlenmelere mensup bireyler bizzat ‘kurucu’ sifatin
kazanacaklardir.?® ‘Kurucu’ sifati, her seyden 6nce sorumluluk baglaminda 6nem

tasidigindan, kurucularin hak ve fiil ehliyetlerinin olmasi, dolayisiyla hukuki ve cezai

24 Manavgat (Kirca/Sehirali Celik), AS C.1, s. 287.

% Diger taraftan, bu kez de tek pay sahipli anonim ortakliktan — ve tek pay sahibinin sicile tescilinden-
kaginmak i¢in saman adam yontemine bagvurulabilecegi goriisii igin bkz. Pulasli, Serh C.1, s. 645.

% Akdag Giiney, Kurulus, . 56; Manavgat (Kirca/Sehirali Celik), AS C.1, s. 286.
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acidan sorumlu tutulabilmeleri gerekmektedir.?” Gergek kisilerin ‘kurucu’
olabilmeleri, fiil ehliyetine sahip bulunmalarina baglidir (Tiirk Medeni Kanunu
(TMK) md. 9). Bu kosul karsilanmadigi takdirde, kiiglik veya kisitli adina pay
taahhiidii, bunlarin yasal temsilcileri araciligiyla yapilabilir.?® Fiil ehliyetinin
sonradan yitirilmesi halinde ‘kurucu’ sifat1 sona ermez, kanuni temsilcisi kurucuyu
temsil ederek tiim islemleri onun adima gergeklestirir.?® Ortaklik esas sdzlesmesine,
ortaklardan birinin 6liimii halinde mirasg¢ilarinin 6len ortagin yerine gegmesi
suretiyle ortakligin devam edecegine iliskin bir hiikiim konuldugu takdirde,
mirascilarin 6len ortagin yerine ge¢meleri i¢in yeni bir esas sozlesme imzalanmasi

gerekmez (TMK md. 599).%°

Ortakliga ait bir payn, birden fazla kisi tarafindan miisterek olarak taahhiit edilmesi
miimkiin olup, bu halde miisterek maliklerden her biri ‘kurucu’ olacaklardir.3* Esas
sozlesmede gerceklestirilen sermaye taahhiidiinlin nakdi veya ayni olmasi da

‘*kurucu’ sifatinin kazanilmasi agisindan belirleyici degildir.

27 pash, Tanitim 11, s. 157, dn. 41.

28 [mregiin, O.: Anonim Ortakliklar, 4. Bas1, Istanbul 1989 (Anonim Ortakliklar), s. 35; Pulasli, Serh
C.1, s. 646; Manavgat (Kirca/Sehirali Celik), AS C.1, s. 286.

2 Tekinalp, Yeni Hukuk, s. 169, 170 Nr. 10-06.

%0 9.8.2016 tarih ve 29796 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 6728 sayili “Yatirim Ortaminin
Iyilestirilmesi Amaciyla Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun”un 73. maddesiyle,
“Kurucular Beyan1” bagligini tagryan TTK md. 349 hitkmii yiirtirliikten kaldirilmig ve Kanun’un diger
hiikiimlerinde yer alan, s6z konusu kurulus belgesine iliskin ifadeler TTK kapsamindan ¢ikarilmistir.
Bununla birlikte, TTK md. 349 hiikmiiniin yiiriirlilkte oldugu donemde 6gretide yapilan bir
degerlendirmenin anilmasinda yarar vardir: Akdag Giiney (Kurulus, s. 57), 6len ‘kurucu’ ortagin
yerine gegen miras¢inin da artik ‘kurucu’ sifatiyla sorumlu tutulabileceginden hareketle, bahsi gegen
kisinin kurucular beyanini bizzat imzalamasi gerektigini savunmustur. S6z konusu gériis, muhtemelen
TTK md. 349 hiikmiiniin madde gerekgesinde yer alan, kurucular beyaninin niteligi itibariyle vekalete
olanak vermedigine iliskin ifadeden hareketle 6ne stirilmiistiir. Ancak, Kanun’da, kurucularin ve
diger pay sahiplerinin sorumluluklarinin birincil kaynagini olusturan esas sdzlesmeye iliskin olarak
dahi, miras¢1 tarafindan imzalanmak konusunda bir zorunluluk éngoriilmiis degildir. Miras¢ilik
kurumu ile bunun hiikiim ve sonuglarinin, hukukun her alaninda kabul gérdiigii hususu da dikkate
alindiginda, kurucular1 baglayici niteligine ragmen, kurucular beyaninin miras¢1 tarafindan ayrica
imzalanmas1 gerekecegini savunmak giigtiir.

3! Manavgat (Kirca/Sehirali Celik), AS C.1, s. 286.
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IV. ANONIM ORTAKLIGIN TESCILI ONCESINDE KURUCULARIN
BiRBIRLERI VE UCUNCU KIiSILERLE OLAN ILISKILERI

1. On Ortakhk Statiisii

6102 sayil1 TTK ile anonim ortakligin kurulus ani, kurucularin, sermayenin tamamini
kayitsiz sartsiz 6demeyi kabul ettikleri, kanuna uygun olarak hazirlanan ve
imzalarinin noter tarafindan onaylandig: ya da ticaret sicili miidiirii ya da yardimcisi
huzurunda imzaladiklari esas s6zlesmede anonim ortaklik kurma iradelerini
acikladiklar1 an olarak belirlenmis; kurucular tarafindan gergeklestirilen bu islem,
dogurdugu hiikiim ve sonuglar itibariyle ‘kurucu islem’ olarak adlandirilmistir (TTK
md. 335/1). Ortakligin tiizel kisilik kazanmasi ise ancak esas s6zlesmenin ticaret
siciline tescili ile gergeklesecektir (TTK md. 355/1). TTK md. 335 hiikmiiniin
gerekeesi, maddenin ‘On anonim ortaklik’in varligina isaret ederek, bunun olugsma

anint acikliga kavusturdugunu belirtmektedir.

Ne ilgili eTTK hiikmiinde ne de bu hikkmiin gerekgesinde konuya iligskin agik bir
belirleme yapilmig olmasina karsin, ‘6n ortaklik’in var oldugu eTTK doneminde de
kabul edilmekte®? ve bu kabuliin dayanagini, eTTK md. 276/1 hitkmiinde yer alan
“ani kurulus, sirket paylarinin kurucular tarafindan taahhiit edilmesiyle olur” ifadesi
olusturmaktaydi. Paylarin tamamen taahhiidii, eT TK md. 279 uyarinca, her ortagin
taahhiit ettigi sermaye tiirii ve pay miktarinin belirtilmesinin zorunlu oldugu, yazili

sekilde yapilmasi ve imzalarin noter tarafindan onaylanmasi gereken esas sézlesme

24kdag Giiney, Kurulus, s. 23. Aksi goriis i¢in bkz. Pasli, Tamtim I1, s. 151; eTTK déneminde ‘6n
ortaklik’ olgusunun kabul edilmemis oldugu, ancak teorik olarak bunun nitelendirmesinin yapildig
hususunda bkz. Kervankiran, E.: “On Sirket ve Hukuki Niteligi”, MUHF-HAD, 2012, C.18, S. 2
(Ozel Say), s. 351.
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ile gergeklestiginden, sonug itibariyle ani kurulusta yine esas sdzlesmenin
imzalanmasi ve imzalarin noter tarafindan onaylanmasi ile ortaklik kurulmus
olmaktaydi. eTTK doneminde, 6gretide, esas sdzlesmenin imzalanmasi ile ortakligin
tescili arasindaki siiregte var olan hukuki olusum i¢in ‘adi ortaklik’ nitelendirmesi

yapilmis olup,®* Yargitay da bu yonde goriis bildirmistir.®

TTK md. 335 gerekgesi, 6n ortaklik kurumunun TTK’da, eTTK dénemindeki
algilanisina kiyasla daha farkli bigimde diizenlenmek istedigine isaret eder
niteliktedir.3® Gerekge uyarinca, ‘6n anonim ortaklik” bir adi ortaklik ve dernek
olmayip, bir elbirligi miilkiyeti (ortaklig1) olusturmakta,®” 6n ortaklik ortaklar:

(kurucular) tacir sifatin1 tasimamakta® ve &n ortaklik, anonim ortakligin tescili ile

BAkdag Giiney, Kurulus, s. 25, 26.

3 Arslanli, H.: Anonim Sirketler I, Umumi Hiikiimler, 3. Basi, Istanbul 1960 (Anonim Sirketler C.I),
s. 25, 26; Ansay, T.: Anonim Sirketler Hukuku, 6. Basi, Ankara 1982, s. 79; Domanig¢, Serh 11, s. 136;
Doganay, 1.: Tiirk Ticaret Kanunu Serhi, Birinci Cilt, 4. Bas, Istanbul 2004, s. 867; Morogiu, E.:
“Anonim Ortaklik Anasozlesmesi ve Hukuki Niteligi”, Prof. Dr. Kemal Oguzman’in Anisina
Armagan, Istanbul 2000 (Anasdzlesme), s. 522.

% Yargitay 11 HD. 30.3.1990, E. 1595/ K. 3298 (Yargitay Kararlar1 Dergisi, C. XVI, S. 10, s. 1491
vd.); Yargitay HGK, 8.5.1991, E. 1991/11-164, K. 249 (ilmi ve Kazai I¢tihatlar Dergisi, 1991, Y.31,
S. 8366).

Ayrica bkz. TTK déneminde de 6n ortaklik i¢in ‘adi ortaklik’ nitelendirmesini yapan, Tekinalp, Yeni
Hukuk, s. 176 Nr. 10-27; Manavgat (Kirca/Sehirali Celik), AS C.1, s. 289; Bilgili, F., Demirkap, E.:
Sirketler Hukuku, 9. Basi, Bursa 2013, s . 237.

36 Pulagh (Serh C. 1, s. 489), TTK da 6n ortakligin anonim, limited ve payli komandit ortakliklarin
kurulusu i¢in 6ngoriilmesini (TTK md. 335/1,2; 585/1,2; 565/2), buna karsin kollektif ve komandit
ortakliklarin tescil edilememesi halinde bunlarin adi ortaklik sayilacaklarinin belirlenmesini (TTK md.
214/1; Tirk Borglar Kanunu (TBK) md. 620/2) kanun koyucunun sahis ve sermaye ortakliklar1 i¢in
farkli sistemler amagladigina delil olarak gostermektedir. Bununla birlikle Barlas (Barlas, N.: Adi
Ortaklik Temeline Dayal1 Sozlesme Iliskileri, 3. Bas, Istanbul 2012, s. 157), Tiirk hukukunda 6n
ortaklik iligkisinin kollektif ve komandit ortakliklar agisindan da giindeme gelebilecegini
belirtmektedir.

87 Kurucular arasinda esas sdzlesme hiikiimlerinin gegerli olacag goriisiinden hareketle, 6n ortaklik
malvarlig1 iizerinde kurucularin elbirligi miilkiyetinden degil, sermaye paylar1 oraninda payli
miilkiyetlerinden bahsedilmesi gerektigi hususunda bkz. Pasli, Tanitim 11, s. 155.

38 {fadenin elestirisi i¢in bkz. Pash, Tanitim 11, s. 154, 155, dn.35. Yazar, bu siirecte ticari isletme
kurulmus kabul edilir ve yapilan islemler de ‘isletme’ faaliyeti olarak degerlendirilirse, tacir ya bir
gercgek kisi ya da tiizel kisi olacagindan ve 6n ortaklik anilan iki gruba da dahil edilemeyeceginden,
kurucularin tacir sifatinin kabul edilmesi gerektigini belirtmektedir.
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tasfiyesiz sona ermektedir.3® Bununla birlikte yine gerekcede, 6n anonim ortakligin
niteligi ile hukuki durumunun 6gretide ve mahkeme kararlarinda agikliga kavusacagi
ifade edilmek suretiyle, burada yapilan belirlemelerin uygulamada kabul goriip

gormeyecegine iligkin bir ¢ekince de yansitilmis bulunmaktadir.

Gerekgedeki agiklamalar, TTK nin anonim ortakligin kurulusuna iliskin
hiikiimlerinde Alman hukukunda yer alan ilkelerin benimsendigi izlenimi
olusturmaktadir.*> Alman hukukunda 6n ortaklik, ‘kendine 6zgii bir elbirligi
ortaklig1’ olarak nitelendirilmekte,*! bu nitelendirmenin gerekgesi de, ne bir gercek
ne de bir tiizel kisi olmasina karsin,*? 6n ortaklik yapisinin hak ve (aktif ve pasif)
taraf ehliyetine sahip olmasi bigiminde ifade edilmektedir.** On ortakliga, anonim
ortaklik esas sozlesmesi ile TTK’nin anonim ortakliklara iliskin olan ancak
uygulanabilmeleri igin ortakligin ticaret siciline tescilini 6n kosul addetmeyen
hiikiimleri uygulanacak; sicile tescili takiben 6n ortaklik tasfiyeye girmeksizin sona
erecek ve baskin goriis uyarinca, hak ve borglar kiilli halefiyet ilkesi uyarimca anonim
ortakliga intikal edecektir.** Ticari isletme islettigi takdirde on ortaklik tacir sifatin
kazanacaktir.*® Yine Alman dgretisine gore, 6n ortaklik bir genel kurula, bir de,

baslica gorevi ayni sermayenin getirilmesini ve kullanilmasini saglamak ile bir

39 Pulash (Serh C. 1, s. 679), Kanun’un bu diizenlemesini elestirmekte, anonim ortaklik tescil
edilemedigi ve dolayisiyla tiizel kisilik kazanamadig: takdirde, 6n ortakligin, anonim ortakligin
tasfiyesi kurallarina gore tasfiyesi gerekecegini savunmaktadir.

40 Aym yonde bkz. Kervankiran, s. 352, 353.

41 Pentz, A.: Miinchener Kommentar zum Aktiengesetz (Hrsg.: Goette, W., Habersack, M., Kalss,
S.), Band 1: §§ 1-75, 4. Aufl., Miichen 2016 (MiiKo), AktG § 29 Rn. 4. Alman hukukundaki son
geligsmeler 15181nda bu nitelendirmenin sorun yaratir hale geldigi, 6n ortakligin “kendine 6zgii bir
ortaklik” olarak nitelendirilmesi gerektigi hususunda bkz. Koch, J.: Beck sche Kurz-Kommentare
(Hrsg: Hiiffer, U., Koch, J.), Band 53, Aktiengesetz, 12. Aufl., Miinchen 2016, AktG § 41 Rn. 4
42 Pentz, AktG § 29 Rn 4.

4 Wardenbach, F.: Beck sche Kurz-Kommentare (Hrsg.: Henssler, M., Strohn, L.), Band 62,
Gesellschaftsrecht, 3. Aufl., Miinchen 2016, AktG § 41 Rn. 3; Pentz, AktG § 29 Rn. 4.

4 Wardenbach, AktG § 41 Rn. 3: Azinlhik goriisii ise 6n ortaklik ile anonim ortaklig1 ayn1 hukuk siijesi
olarak degerlendirmektedir. Bu goriis i¢in bkz. Pentz, AktG § 29 Rn 4.

4 Pentz, AKtG § 29 Rn 4.
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isletmenin mevcudiyeti halinde bunun faaliyetlerini siirdiirmek olan bir yonetim

kuruluna sahiptir.4®

Isvigre ve (eTTK dénemindeki) Tiirk dgretisi ile Yargitay kararlarinda 6n ortakliga
iliskin olarak ‘adi ortaklik’ nitelendirmesi baskin goriisii olusturmaktadir. Buna gore,
on ortakligin dis iliskilerine adi ortaklik hiikiimleri (TBK md. 620 vd.) uygulanir;
ancak TTK md. 355 (IBK md. 645) ile sorumluluga iliskin TTK md. 549 vd. (IBK
md. 753) hiikiimleri, anonim ortakligin kurulusuna 6zgii olarak sevk edilen hiikiimler
olduklari igin, adi ortaklik hiikiimlerinin niine gegerek uygulama alani bulurlar.*’ I¢
iliskide de yine adi ortaklik hiikiimleri gegerli olmakla birlikte, s6z konusu
hiikiimlerin yedek hiikiim niteliginden hareketle, kurucular arasindaki iliskilerde de
ilk sirada anonim ortaklik esas sozlesmesi hiikiimleri dikkate alinacaktir.*® Bu
noktada kimi yazarlar, ig iliskide dikkate alinacak esas s6zlesme hiikiimlerinin, 6n
ortakligin biinyesine uygun diisenlerden ibaret olacagini belirtirlerken,*® kimileri ise,
i¢ iliskide uygulama alani bulacak esas sdzlesme diizenlemelerinin basinda, anonim
ortakligin karar alma siirecinin belirleyici unsurlari olan esitlik ve ¢ogunluk ilkelerini
zikretmektedirler.*® Ticaret siciline tescil ile anonim ortakligin hukuken varlik
kazanmasina iligkin olarak ise, anonim ortakligin 6n ortakligin devami

sayllamayacagi, yeni bir hukuk siijesinin meydana gelecegi ifade edilmektedir.®!

46 Wardenbach, AktG § 41 Rn. 4,5.

47 Forstmoser, P., Meier-Hayoz, A., Nobel, P.: Schweizerisches Aktienrecht, Bern 1996, s. 128 § 13
N 28, 29; Barlas, s. 160; Sener, O. H.: Adi Ortaklik, Ankara 2008 (Adi Ortaklik), s. 145.

8 Moroglu, Anasdzlesme, s. 522; Bahtiyar, Anasozlesme, s.48,49; Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s.
128 § 13 N 29. i¢ iliskide, kurulacak ortaklik tipine iliskin TTK diizenlemelerinin uygulanacag:
goriisii igin bkz. Sener, Adi Ortaklik, s. 145.

4 Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s. 128 § 13 N 29.

0 von Greyerz, C.: Schweizerisches Privatrecht (Hrsg.: Gutzwiller, M., Hinderling, H., Meier-Hayoz,
A., Merz, H., Piotet, P., Secretan, R., von Steiger, W.,Vischer, F.), Basel 1982, s. 83. Tiirk hukukunda
ayn1 yonde bkz. Pasli, Tanmitim II, s. 154, 155.

5L von Greyerz, s. 83.
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Yukaridaki agiklamalar 1s1g1nda, 6n ortakliga iliskin olarak yapilacak ‘elbirligi
miilkiyeti ortaklig1’ ya da ‘adi ortaklik’ bigimindeki nitelendirmelerin, 6zellikle
kurucular arasindaki iligkilere dair temel hususlarda, uygulamada biiyiik bir fark
yaratmayacagi soylenebilir. Zira her iki olasilikta da, 6n ortakliktaki i¢ iliskide,
oncelikli olarak anonim ortaklik esas s6zlesmesinin hiikiimlerinin uygulanacagi
kabul edilmektedir. Anilan hiikiimlerden yalnizca adi ortakligin biinyesine uygun
diisenlerin mi, yoksa ¢ogunluk ilkesi basta olmak iizere, anonim ortaklik yapisinin
belirleyici ilkelerini i¢eren diizenlemelerin de mi uygulama alani bulacagi hususu, 6n
ortakligin hukuki niteligine iliskin olarak ‘adi ortaklik’ goriisiiniin benimsendigi
Isvigre hukukunda da tartismalidir. Kanimizca, i¢ iliskide de anonim ortakliga 6zgii
kabul edilebilecek ilkelerin uygulanmasi gerektigini, bu baglamda, 6rnegin,
kurucularin birbirlerine ya da kurulan ortakliga kars1 sadakat yiikiimliiliikleri
bulunmadigini kabul etmek,®? 6n ortaklik kurumunun ihdasi ile amaclananin 6tesinde
bir yoruma sebebiyet verecektir. Kurucular, bir anonim ortaklik kurmak amaciyla
mallarini, haklarini ve kisisel imkanlarini bir araya getirmek konusunda yiikiimliilik
altina girerek esas sozlesmeyi imzalamaktadirlar. Bu dogrultuda, klasik bir adi
ortakliktan farkl olarak, kazang elde edip paylasmaktan ziyade tiizel kisiligi haiz bir
anonim ortaklik kurmay1 hedeflemelerine karsin,>® ortak bir amag cercevesinde bir
araya gelmektedirler. Esas s6zlesmenin imzalanmasindan dnceki siiregte, aralarinda
hi¢bir hukuki bag bulunmayan kurucularin, goriismeleri ciddiyetle siirdiirme ve

goriisme siirecine zarar verecek davranislardan kaginma ytikiimliiliikleri bulundugu

52 pash, Tanitim 11, s. 154.

TBK md. 620 hiikmiiniin, baslig1 nedeniyle adi ortaklig tarif ettigi izlenimi uyandirmasina karsin,
‘ortaklik’1 tarif ettigi, anonim ortaklik da bu maddeki unsurlar1 igeren bir ortaklik oldugundan, anonim
ortaklik pay sahibinin de sadakat yiikiimliiligii bulundugu hususunda bkz. Nomer, F.: Anonim
Ortaklikta Pay Sahibinin Sadakat Yiikiimliiliigii, Istanbul 1999, s. 38 ve aym sayfada dn. 160.

53 Pulasli, Serh C.I, s. 496, 497.
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kabul edilmektedir.>* Bu husus dikkate alindiginda, nihai amaca daha da yaklasilan
ve artik kurucular arasinda, hangi isim altinda anilirsa anilsin, hukuki bir bagin
olustugu 6n ortaklik asamasinda, bunlarin birbirlerine kars1 sadakat yiikiimliiliigiintin
yoklugundan s6z etmek miimkiin gériinmemektedir. Kald1 ki, 6n ortakligin bir
anonim ortaklik oldugu kabul edilse dahi, anonim ortaklik hiikiimleri ¢er¢evesinde,
ortakligin islemlerini gerg¢eklestirmekle ylikiimlii olan yonetim kurulu iyeleri i¢in
0zen ve baglilik yiikiimliliginin (TTK md. 369) 6ngoriilmiis oldugu goz ardi
edilmemelidir. Dolayisiyla, kurulus islemlerini gergeklestiren ve bdylece bir anlamda
kurulus siirecinin yiiriitme organi olarak da faaliyet gosteren kurucularin sadakat
yiikiimliiliiklerinin bulunmadiginin kabulii miimkiin olmasa gerektir.>® Bu
gergevede, On ortakligin ig iligkilerinde, anonim ortaklik esas s6zlesmesinin adi
ortakligin biinyesine uygun diisen hiikiimlerinin dikkate alinmasi gerekecegi, anonim
ortaklik yapisina 6zgii diizenlemelerininse heniiz bu asamada uygulama alani
bulmamasinin daha yerinde olacagi inancindayiz. TTK md. 335 hiikkmiiniin
gerekgesi, geneli itibariyle, kanun koyucunun tiizel kisiliksel niteligi agir basan bir
On ortaklik yapisini amagladigina isaret eder goriinmekteyse de, yine bizzat bu
gerekgede yer alan bir ifade, kanun koyucunun bahsedilen amagtan uzaklastigi
izlenimini de uyandirmaktadir. Gergekten de TTK md. 335 madde gerekgesinde, 6n
anonim ortaklik ile anonim ortakligin ayrismasinin, organlarin olusumu ve yetkilerini
kullanma anlarinin belirlenmesi agisindan 6nem tasidiginin vurgulandigi goze
carpmaktadir. Bu ifadeden anlasilan, 6102 sayili TTK sonrasi dénem i¢in dahi 6n

ortakligin, Alman hukuku uygulamasina benzer sekilde, anonim ortaklik

% Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s. 128 § 13 N 27.

% Nitekim Tekinalp de (Yeni Hukuk, s. 426 Nr. 16-39) sorumluluk hiikiimlerine yonelik
aciklamalarinda, kuruculara 6zen ve koruma yiikiimliiliikklerinin yiikletilmis olduguna deginmekte,
eserin ilerleyen boliimlerinde de (s. 376, 377 Nr. 16-56) yoneticilerin 6zen ve baglilik yiikiimliiliigiine
iligkin TTK md. 396 hiikmiiniin kuruculara kiyasen uygulanacagini ifade etmektedir.
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diizenlemeleri uyarinca ¢ogunluk oyu ile karar alan bir genel kurul ve alinan kararlar
uygulayan bir yonetim kurulu bi¢iminde organsal yapilanmalar1 haiz bir kurum
olarak ongoriilmedigidir. Dolayisiyla, 6n ortaklik asamasindaki karar alma
stireclerinde de ¢ogunluk ilkesinin uygulanmasindan ziyade, adi ortaklik yapisina
paralel bir bigimde, kararlarin oybirligi ile alinmasi s6z konusu olacaktir. Alman
hukukunda, tescil islemleri igin mahkemeye basvurulmasi nedeniyle alt1 ay ila bir
yila kadar uzayan bir tescil siirecinin mevcudiyeti ve bu siire¢te anonim ortakligin
faaliyet alanina dahil olan ¢ok sayida is ve islemin yapilmasinin gerekmesi, anonim
ortaklik benzeri bir 6n ortaklik yapisinin dngériilmesine sebep olmustur.>®
Hukukumuzda bdyle uzun bir tescil siireci bulunmadigindan, 6n ortakligin dis
iligkilerinde de esas itibariyle adi ortaklik hiikiimlerine tabi olacagi seklinde bir
kabuliin kurulus asamasindaki ihtiyaclarin karsilanmasina yetecegi ve TTK
déneminde de siirdiiriilmesinin Kanun’un kurdugu sistemle daha tutarl olacag:

kanisindayiz.®’

2. Kurucularn Ortakhgmn Tiizel Kisilik Kazanmasindan Once Uciincii
Kisilerle Yapilan Islemlerden Sorumlulugu

A. TTK md. 355/2 kapsamina dahil olmayan islemlerden kaynaklanan
sorumluluk

Esas sozlesmenin imzalanmasindan, anonim ortakligin ticaret siciline tescil ile tiizel
kisilik kazanmasina kadar gegen siirede, ortakligin baz1 gereksinimlerin karsilanmasi
amaciyla kurucular tarafindan tigiincii kisilerle birtakim islemlerin yapilmasi

kaciilmazdir. Bu siirecte kendi adina ve 6n ortaklik hesabina islem yapan kurucu,

5 Pulasli, Serh C.1, s. 469; Kervankiran, s. 353.
57 Aksi yonde bkz. Pulash, Serh C.I, s. 486, 487.
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bizzat yaptig1 islemin alacaklisi ve borglusu olur (TBK md. 637/1). Bununla birlikte,
bu islemden dogan borglar bakimindan, diger kurucularin, TBK md. 627/1 hiikkmii
uyarinca islem yapan kurucuya kars1 sorumlu olacaklari ifade edilebilir.®® Ancak 6n
ortaklik asamasinda kurucular arasindaki iliskilerde, ilgili konuda hiikiim igermesi
kosuluyla 6ncelikle esas s6zlesmenin (6n ortakligin biinyesine uygun diisen)
hiikiimlerinin uygulanacak olmasindan hareketle, kurucu adina ve 6n ortaklik
hesabina yapilan bir islemden dogan borcun kurucular arasinda paylasimi
noktasinda, TBK md. 627/1 hiikmiine basvurmadan Once esas s6zlesme hiikiimlerine
bakilmasi ve kurucular arasindaki sorumluluk paylasiminin buradaki diizenlemelere

gore belirlenmesi yerinde olacaktir.

Kuruculardan birinin, 6n ortaklik veya tiim kurucular adina bir ii¢ilincii kisi ile islem
yapmas1 ve bunu iigiincii kisiye bildirmesi halinde,>® diger kurucular bu kisiye temsil
yetkisi vermislerse yahut yapilan isleme sonradan icazet verirlerse® islem tiim
kurucular1 baglar; alacak ve borglar tiim kuruculara ait olur (TBK md. 637/2, TBK

md. 40/1, 46/1).%! Kuruculardan birinin, kendi adina ve én ortaklik hesabina ya da 6n

58 Schenker, F.: Basler Kommentar, Obligationenrecht I1 (Honsell, H., Vogt, N.P., Watter, R.), 4.
Aufl., Basel 2012 (BSK OR 1), s. 320, Art. 645 Nr. 5; Akdag Giiney, Kurulus, s. 50.

59Og’uzman/éz, s. 214, Nr. 677, 679. Islemi yapan kurucu, 6n ortaklik adina hareket ettigini iglem
yaptigi tigiincii kisiye bildirmemis olsa dahi, eger {igiincii kisi bu durumu hal ve vaziyetten
anlayabilecek durumdaysa ya da iigiincii kisi i¢in islemi, islemi yapan kisi veya temsil olunan kisiler
ile yapmak arasinda bir fark yoksa, yine gecerli bir temsilden s6z edilebilecek; yapilan hukuki
islemden kaynaklanan alacak ve borglar tiim kuruculara ait olacaktir. Oguzman/Oz, s. 215, Nr. 680,
681. Akdag Giiney (Kurulus, s. 50), TBK md. 637/3 hitkkmiinde yer alan, kendisine yonetim yetkisi
verilen ortagin tiim ortaklar1 Giglincii kisilere karsi temsil etme yetkisinin varsayilmasi kuralinin burada
da gecerli olacagini ifade etmek suretiyle, islem yapan kurucunun temsil yetkisinin olmasini iglemin
gecerliligi bakimindan bir kosul olarak ayrica aramamaktadir.

On sirkette kurucular arasindaki iliskilerde, ilgili bir hiikiim var oldugu siirece dncelikle esas s6zlesme
hiikiimlerinin uygulanacag: goriisiinden hareketle, burada TBK md. 637/3 hiikkmiiniin dogrudan
uygulama alan1 bulacagini ifade etmek miimkiin gériinmemektedir; esas sézlesmede konu ile ilgili bir
hiikiim bulunmamasi durumunda TBK’ya bagvurulacagin ifade etmek daha yerinde olacaktir.
6OOg“uzman/Oz, S. 216, Nr. 684.

61 yon Greyerz, s. 83. Adi ortakliga iliskin IBK md. 543/3 (TBK md. 637/3, 1. ciimle) hiikmiiniin
(“Kendisine yonetim gorevi verilen ortagin, ortaklig1 veya biitiin ortaklar: ticlincii kisilere karsi temsil
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ortaklik veya diger kurucularin tamami adina ve 6n ortaklik hesabina ya da birden
¢ok kurucunun birlikte, 6n ortaklik hesabina islem yapmalar1 halinde, bu islemlerden
anonim ortakligin sorumlu tutulabilmesi, yalnizca anonim ortakligin ticaret siciline
tescili sonrasinda TBK md. 40/3 hiikmii uyarinca alacagin devri ve borcun
tistlenilmesi islemlerinin gerceklestirilmesi ile miimkiin olacaktir.%? Kurucularm,
kendi adlarina ya da 6n ortaklik adina, anonim ortaklik hesabina yaptigi islemler s6z
konusu oldugunda ise, anonim ortakligin alacakli ve/veya bor¢lu sifatini

kazanabilmesi, dolayl temsile iliskin hiikiimlerin uygulanmasina baglidir.%®

Anonim ortakligin tiizel kisilik kazanmasindan 6nceki donemde kurucular tarafindan,
anonim ortaklik ad ve hesabina gergeklestirilen islemlere iliskin olarak ise TTK md.

355/2 hiikkmiinde 6zel bir diizenleme 6ngdriilmiis bulunmaktadir.

B. TTK md. 355/2 kapsaminda degerlendirilen islemlerden kaynaklanan
sorumluluk

TTK md. 355 hiikmiinde 6ngoriilen olasilik, kurucularin ticaret siciline tescil
oncesinde, tescil suretiyle tiizel kisilik kazanacak anonim ortaklik adina islem
yapmalar1 veya taahhiitte bulunmalar1 halidir.®* Bu halde, kurucularin, s6z konusu
islem veya taahhiitlere katilan diger kisilerin ve iglemin yapilmasi veya taahhiide

girisilmesi siirecinde fiilen yer almasalar dahi, faaliyetin gergeklestirilmesi fikrini

etme yetkisi var sayilir.””) burada da gegerli olacag1 hususunda, Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s.
169, § 18, N 5.

82 Ansay, s. 84; Akdag Giiney, Kurulus, s. 50; Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s. 169, § 18, N 4,6.
63 Ansay, s. 83, 84; Doganay, s. 906; Pulasl, Serh C.1, s. 682; Kirca, 1.: “Tiizel Kisiligin
Kazanilmasindan Once Anonim Sirket Adina Yapilan Islemler (TTK 301/11)”, BATIDER 1998, C.
XIX, S. 4, s. 100; Bockli, P.: Schweizer Aktienrecht, 4. Aufl., Ziirich 2009, s. 145, Nr. 433; von
Greyerz, s. 83; Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s. 169, § 18, N 5,6.

8 Bockli, s. 145, Nr. 433; Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s. 169, § 18 N 7.
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ortaya atan veya bununla bir sekilde ilgili olanlarin®® sahsen ve miiteselsil
sorumluluklar1 s6z konusu olacaktir. TTK md. 355/2 hiikmii, heniiz hukuken
taninmayan bir kisi durumundaki anonim ortakligi temsilen yapilan bir islemin,
anonim ortakligin tiizel kisilik kazanmasi kosuluna dahi bagli olmaksizin gecerli
oldugunu tespit etmesi agisindan da 6nem tasimaktadir.®® Zira ortaklik tiizel kisilik
kazanamayacak olsa bile, anonim ortaklik adina gergeklestirilen islem ve
taahhiitlerin gecgersizliginden s6z edilemeyecek; yalnizca, tiglincii kisinin
beklentisinin aksine, muhatabi, anonim ortaklik olarak degismeyecek; islem yapan
veya taahhiitte bulunan kisi/kisiler kendisine kars1 sorumlu olmaya devam
edeceklerdir. Kanun, tescil oncesinde anonim ortaklik adina yapilan islemlere gegerli
bir temsilin hukuki sonuglarini baglamamakla birlikte, miieyyide olarak islemin
gecersizligini de ongdrmemistir. Gegerli bir temsilin varlig: kabul edilseydi anonim
ortakligin sorumlulugu s6z konusu olacakken, burada kurucularin sahsen ve
miiteselsil sorumluluklari giindeme gelmektedir.%” Sonug olarak, kurucular ile islem
yapilan {iglincii kisiler arasinda gegerli bir hukuki iliski bulundugundan, kurucular bu
islemlerin yalnizca bor¢lusu olmayip ayni zamanda alacaklis1 sifatin1 da
kazanacaklardir.®® Islem ve taahhiitlerin tescille tiizel kisilik kazanacak olan anonim
ortaklik adina yapildigi, islemin karsi tarafina acikc¢a bildirilir ve ortakligin

tescilinden itibaren ii¢ ay iginde islem ve taahhiitler yonetim kurulu tarafindan kabul

8 Akdag Giiney, Kurulus, $.51, Pulaslh, Serh C.I, s. 683; von Greyerz, s. 82; Bickli, s. 145 Nr. 434;
Schenker, s. 320, Art. 645 Nr. 5.

® Pulash, Serh C.1, s. 681; Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s. 170, § 18 N 9.

67 {svigre Federal Mahkemesi (BGE 128 III 137, 139), islem yapanlarin sorumlu tutulmalarinin
gerekgesini, dyle olmadiklar: halde bir tiizel kisinin organi gibi davranmis olmalar1 bigiminde
aciklamigtir (http://www.servat.unibe.ch/dfr/, Erisim tarihi: 12.8.2016).
8Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s. 170, § 18 N 9; Schenker, s. 319, Art. 645 Nr. 3; Pulash, Serh C.I,
s. 681; Kirca, s. 106.
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edilirse,% kars1 tarafin herhangi bir irade beyani aranmaksizin,”® kanun geregi
kurucularin sorumlulugu ortadan kalkacak; artik bu islem ve taahhiitlerden yalnizca
anonim ortaklik sorumlu olacaktir. Yonetim kurulunun borglar1 kabulii, her ne kadar
islemin kars1 tarafinin bu yonde bir irade beyanin1 gerektirmese de, kabuliin
gergeklesmesinin ardindan bu durum kars: tarafa bildirilmelidir.”* Yonetim
kurulunun kabul beyani herhangi bir sekil sartina tabi degildir. S6zlesmeden dogan
yiikiimliiliiglin anonim ortaklik tarafindan yerine getirilmesi de gegerli bir kabul

beyaniin sonuglarmi dogurur.’2

Kurucular tarafindan tescilden 6nce anonim ortaklik adina yapilmis olan islemlerin,
ortakligin tiizel kisilik kazanmasi ile bu islemleri kabulii arasindaki siiregte askida
hiikiimsiiz olacagi, 6gretide dne siiriilen goriislerden birini olusturmaktadir.”® Bu
goriis uyarinca, adi gegen siirecte karsi taraf (liglincii kisi) islemle bagli olmakla
birlikte, anonim ortakligin bagliligindan s6z edebilmek i¢in, 6ngoriilen ti¢ aylik siire
igerisinde islemin yonetim kurulu tarafindan kabulii gerekir. Ortakligin islemle
baglilig1 i¢in bunun yonetim kurulunca kabuliiniin bir 6n kosul oldugu tartismasiz
olmakla birlikte, 6nceki asamada askida hiikiimsiizliikten bahsedilmesi, yukaridaki

aciklamalar 15181nda olanaksizdir. Zira islemlerin ortaklik tarafindan kabul

89 Kabul igin ortaklik genel kurulunun karar almasina gerek yoktur. Ortakligin yonetim ve temsili
yonetim kurulu tarafindan gergeklestirildiginden, yonetim kurulunun bahis konusu islemleri kabulii
gerekli ve yeterlidir. Bkz. Ansay, s. 82; Doganay, s. 905, 906; Kirca, s. 109; Akdag Giiney, Kurulus, S.
52. Isvigre hukukunda Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s. 170, § 18 N 10, 11; Schenker, s. 320, 321,
Art. 645, Nr. 9.

70 Bahsi gegen olumsuz kosul, yalnizca, ortakligin ilgili taahhiidii, buna iliskin hicbir hiikiim ve sart:
degistirmeden kabul etmesi hali i¢in s6z konusudur: Domanig, Serh 11, s. 444; Kirca, s. 109.

™ Pulagh, Serh C.1, s. 678; Kirca, s. 111; Akdag Giiney, Kurulus, s.52; von Greyerz, s. 82; Schenker,
s. 320, 321, Art. 645, Nr. 9.

2 Ansay, s. 82; Doganay, s. 906; Kirca, 109, 110; von Greyerz, s. 82; Schenker, s. 320, 321, Art. 645
Nr. 9.

73 Sener, O. H.: Teorik ve Uygulamali Ortakliklar Hukuku Ders Kitab1, Ankara 2012 (Ortakliklar
Hukuku), s. 323.
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edilmesinden 6nceki donemde de, her ne kadar tigiincii kisinin muhatabi anonim
ortaklik olmasa da gegerli bir hukuki islem ve bu islemle bagls, {igiincii kisiye kars1
sahsen ve miiteselsilen sorumlu olan kurucular bulunmaktadir. Islemin belirtilen
siirede ortaklik yonetim kurulu tarafindan kabul edilmesi halinde gegersiz bir hukuki
islemin sagliga kavusmasi degil; halihazirda gecerli bir hukuki islemin taraflarindan
birinin degismesi s6z konusu olacaktir.” Nitekim askida hiikiimsiizliik goriisiiniin
savunucular1 dahi agiklamalarinin devaminda, ti¢ aylik siire gegmesine ragmen
ortakligin islemlerin sorumlulugunu almak istemesi halinde kars1 tarafin bu durumu
kabul etmesi gerektigini, dolayisiyla siire ge¢se dahi taraflarin anlagmasi halinde
ortaklig1 islemden sorumlu hale getirmenin miimkiin olacagim belirtmekte,” bdylece

gecerli bir islemin varligim da ikrar etmis olmaktadirlar.”®

Anonim ortaklik yénetim kurulu, tescil 6ncesinde kurucular tarafindan anonim
ortaklik adina gergeklestirilen islemleri kabul etmedigi takdirde kurucular, kendi
adlarina islem yapmislarcasina, islemden kaynaklanan hak ve borg¢larin sahibi
olmaya devam ederler. Ayni diizenlemenin mevcut oldugu Isvigre hukukunda, bu
halde s6zlesmenin kars1 tarafinin IBK md. 24/1 b. 2 (TBK md. 31/b.4) uyarinca
(“yanilan, sdzlesmeyi yaparken belli nitelikleri olan bir kisiyi dikkate almasina karsin

bagka bir kisi i¢in iradesini agiklamigsa”) sdzlesmenin iptalini talep edebilecegi 6ne

™ Béckli (s. 145, Nr. 432), Isvigre Federal Mahkemesi’nin konu hakkindaki bir kararina (BGE 123 111
24) atif yapmak suretiyle, burada ‘beklenilen bir taraf degisimi’nin s6z konusu oldugundan
bahsetmektedir. Ayrica bkz. Kirca, s. 107.

> Sener, Ortakliklar Hukuku, s. 323. Ote yandan Béckli (s. 145, Nr. 434), hiikiimde 6ngériilen iig
aylik stirenin, anonim ortaklik lehine ve hilkmiin sermayenin korunmasi amacina uygun olarak, hak
diigiiriicti nitelikte oldugunu kabul etmektedir.

6 iIBK md. 645 (TTK md. 355/2) hiikmiiniin, anonim ortakliga getirilen sermayeyi oldukga asan ve
dolayisiyla ortakligin aktifinde karsilig1 bulunmayan borglarin, kurulus denetimine tabi olmaksizin ve
esas sozlesmede gosterilmek suretiyle kamuya agiklanmaksizin anonim ortaklik biinyesine alinmasi
riskini tagidig1 hususunda bkz. Bockli, s. 145, Nr. 435. Yazar hiikkmii ayrica, amaglarindan biri olarak
belirtilen “sahte kuruluglara engel olma”y1 gergeklestiremedigi dogrultusunda da elestirmektedir, s.
145, Nr. 436.
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siiriildiigii gibi,”” kimi yazarlar da yine ayn1 gerekge ile sozlesmeden doniilmesinin

miimkiin olabilecegini ifade etmektedirler.”

C. Kurulus giderlerinden kaynaklanan sorumluluk (TTK md. 355/3)
Ortaklik adina girisilen islem ve taahhiitlere iliskin sorumlulugun ortakliga ge¢gmesi,
ortaklik yonetim kurulunun alacagi bir karar ile gergeklesebilmekteyken, kurulus
giderlerinin ortaklik tarafindan karsilanmasi, eTTK doneminde, bunlarin kurulus
genel kurulu tarafindan kabuliine bagliydi (eTTK md. 289). TTK diizeninde tedrici
kurulus kaldirildigindan, artik kurulus genel kurulundan s6z edilememekte; bununla
birlikte, TTK md. 355/3 hiikmii, kurulus giderlerinin ortakliga intikali i¢in ortaklik
tarafindan yapilacak bir kabulii zorunlu tutmaktadir. Kurulus genel kurulunun
yoklugunda, bu kabul de, ortakligin temsil ve idare organi olan yonetim kurulu

tarafindan gerceklestirilebilecektir.”

Kurulus giderleri, ‘ortaklik adina girisilen islem ve taahhiitler’den farkli bir kavrami
ifade eder ve kapsamina esas sdzlesmenin hazirlanmasi masraflari, ayin sermaye
konulmasi halinde bunlarin degerlemesine iliskin bilirkisi iicretleri, avukat, noter,
harg ve sicil masraflari ile pay senedi basilmast igin yapilacak masraflar vb. girer.8°
Ayrica, kurulusta hizmeti gegenlere verilecek 6diil, ticret veya ddeneklerin de bu

kapsamda sayilmasi gerekir.8! Kurulus giderlerinin igerigine paralel olarak, bunlarm

ortaklik tarafindan kabul edilmemesi halinde sorumlulugun muhataplari, md. 355/2

7 Schenker, s. 321, Art. 645 Nr. 13,

8 Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s. 170, § 18 Nr. 11; Bdckli, s. 145 Nr. 434. Ayrica bkz. Tiirk
hukukunda bu goriiste Kirca, s. 107, dn. 103.

® Sener, Ortakliklar Hukuku, s. 326.

8 Pulagh, Serh C.1, s. 681; Akdag Giiney, Kurulus, s. 174.

8. Akdag Giiney, Kurulus, s. 174.
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hiikmiinde 6ngériilenden farkli bigimde, ‘islem ve taahhiitleri gergeklestirenler’ gibi
genis bir ifade kullanilarak belirlenmemis; yalnizca kurucularin sorumlulugundan
bahsedilmistir. TTK md. 355/3 uyarinca, kurulus giderleri ortaklik tarafindan kabul
edilmezse kurucular tarafindan karsilanacak olup, kurucularin bu masraflar i¢in pay
sahiplerine bagvurma olanaklar1 yoktur. Ancak bu durum, kurucularin ortaklig dava

etmek suretiyle kurulus giderlerini talep etmelerine engel degildir.®?

Kurulus giderlerinin bir kisminin, 6rnegin, ortakligin kurulmasinda hizmeti
goriilenlere verilmesi gereken ticret, 6denek veya ddiillerin esas sozlesmeye
yazilmasi gerekmektedir (TTK md. 339/2.e). Bunlar ortakligin ticaret siciline tescili
ile dogrudan anonim ortakliga gegceceklerinden, tescilden sonra ayrica ortaklik
tarafindan kabul edilmelerine gerek yoktur.83 Kurulus giderlerinin éngériilenler
disinda kalan diger kalemlerinin esas sozlesmede gosterilmesi gerekliligine iliskin
TTK’da bir hiikiim bulunmadigindan, bunlarin TTK md. 355/3 kapsaminda

degerlendirilmesi zorunludur.

Anonim ortaklik esas sdzlesmesinin igerigine iligkin belirlemeler yapan TTK md.
339/2.e hiikkmiiniin, ‘ortakligin kurulmasi i¢in kurucular tarafindan ortaklik hesabina
satin alinan mallarin ve haklarin bedelleri’ni de esas sdzlesmeye yazilmasi gereken
unsurlar arasinda saymasindan hareketle, TTKda, Isvicre ve Alman hukuk

sistemlerinden farkli bigimde, bu islemlerin de kurulus giderleri igerisinde kabul

8 Akdag Giiney, Kurulus, s. 53.
8 Arslanhi, Anonim Sirketler C.1, s. 40; Bahtiyar, Anasozlesme, s. 161.
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edildigi savunulmus®* ve TTK md. 355/2 hiikmiiniin varliginda bu tiir bir kabuliin
yersiz oldugu ifade edilmistir. Kurucular tarafindan anonim ortaklik hesabina satin
alinan mallarin ve haklarin bedellerinin esas sézlesmeye yazilma zorunlulugunun, bu
satin almalarin da kurulus giderleri olarak degerlendirildigi seklinde yorumlanmasi
giictiir.%% Yapilan bu diizenleme, esas s6zlesme icerigine iliskin TTK md. 339
hiikmiiniin aleniyet saglama/kamuyu aydinlatma islevine® hizmet etmekte ve
ortakligin kurucularin menfaatine olarak kotiiye kullanilmasina engel olmak
amacinin®’ gergeklestirilmesine olanak saglamakta; ifadeden, bunun &tesinde bir

anlam ¢ikarmak miimkiin goriinmemektedir.%®

8 Akdag Giiney, Kurulus, s. 175; Poroy (Tekinalp/Camogiu), Ortakliklar I, s. 313: Yazarin, kurulus
giderlerinin kurulusu nitelikli hale getirip getirmedigi tartismasini yaptig1 bu boliimde kullandig:
ifadelerden soruya olumlu yanit verdigi anlasilmaktadir.

8 Domanig (Serh 11, s. 207), TTK md. 339/2.¢ diizenlemesinin eTTK dénemindeki karsilig1 olan
eTTK md. 279 hiikkmii dérdiincii bendinin kapsamina, “kurucular tarafindan ortaklik hesabina satin
almanlarm bedelleri” yerine, kurulus giderleri arasinda yer alan diger unsurlarin alinmasinin daha
uygun olacagi diisiincesiyle hilkkmii elestirmektedir.

8 Bkz. TTK md. 339 madde gerekgesi ve hiikmiin limited ortakliklardaki paraleli olan ve anonim
ortakligin ilgili hitkimlerine atif yapan TTK md. 582 hiikmiiniin gerekgesi. Anilan metinde, ortaklik
sOzlesmesinin amaglari olarak yalnizca seffaflik saglanmasi ve kamunun aydinlatilmasi hususlari
zikredilmistir.

87 Kendigelen, Kurulus, s. 311. Ayrica bkz. TTK md. 349 hiikmii gerekgesi.

8 ‘Kurucular beyani’na iliskin hiikmiin yiiriirliikte oldugu dénemde, kurulus giderleri arasinda kabul
edilen ‘kurulusta hizmet verenlere yapilacak 6demeler’in kurucular beyaninda agiklanacaklar arasinda
yer almasina karsin, ‘satin alma masraflari’nin bu kapsamda zikredilmemis oldugu yoniinde yapilan
tespit (4kdag Giiney, Kurulus, s. 175), her ne kadar satin alma masraflarinin kurulus giderleri
kapsaminda yer alamayacagi savin1 desteklemek adina yapilmis olsa da, kanimizca yerinde degildir.
Zira md. 349 hilkkmiinde kurucular beyaninda agiklanmasi geregi ifade edilen ‘ortaklik tarafindan
iktisap edilen menkul kiymetlerin iktisap fiyatlari, makine ve benzeri mallarin ve herhangi bir aktif
degerin alimina iliskin fiyatlar’, pekala esas sozlesmede ifade edilmesi dngoriilen, ‘kurucular
tarafindan ortaklik hesabina satin alinan mal ve haklar’ kapsaminda degerlendirilebilecektir.
Ortakligin kurulus asamasinda gergeklestirilen her alim yahut 6demenin kurulus giderleri olarak kabul
edilmesi miimkiin degildir. Bu dogrultuda, bagkaca alim veya 6demelerin esas sdzlesme ya da
kurucular beyaninda gosteriliyor olmasi da, tek basina, bunlarin kurulus giderleri arasinda
diistiniildtigii sonucuna gotiirmemelidir. Nitekim Ansay (s. 82-84), eTTK md. 301/2 (TTK md. 355/2),
eTTK md. 279/2, 4. bendinde (TTK md. 339/2, (e) bendi) yer alan ‘igletme ve aymn devralinmast’ ve
‘ortaklik hesabina satin alinan mal ve haklarin bedelleri’ ile eTTK md. 301/3 (TTK md. 355/3)
hiikkmiinde yer alan ‘kurulus giderleri’ unsurlarini ayr1 ayr1 degerlendirmeye tabi tutmus; eTTK’da
bunlara iliskin diizenlemelerin farkli hiikiimlerde yer aldigina ve dolayistyla her birinin anonim
ortaklik¢a devralinmalarina iligkin farkli rejimler 6ngoriildiigiine dikkat ¢ekmistir. Yazar, ortaya ¢ikan
bu karigikliga, hiikiimlerin farkli hukuklardan iktisabini gerekce gostermistir. Ad1 gegen unsurlarin
bulundugu diizenlemelerin daginikligi, TTK’da da ayni1 sekilde devam etmekte, dolayisiyla
degerlendirme, giiniimiiz a¢isindan da gegerliligini korumaktadir.
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Kurulus giderlerinin kurulusu nitelikli hale getiren unsurlardan oldugu savunulmakta
ve bu goriis, soz konusu giderlerin ancak esas sézlesmeye yazilmalar1 halinde
ortaklik tarafindan karsilanabilecekleri iddias ile desteklenmektedir.2® TTK nin,
‘kurucular tarafindan ortaklik hesabina satin alinan mal ve haklarin bedelleri’ ile
‘ortakligin kurulmasinda hizmeti goriilenlere verilmesi gereken ticret, 6denek veya
Odiiliin tutar1’n1 esas s6zlesmenin igerigi kapsamina dahil etmesinden hareketle de
ayni sonuca varan yazarlar mevcuttur. Bu ¢ergcevede, kurulusta hizmeti gecenlere
Odenen ddenekleri 6nemseyerek bunlarin esas sozlesmede gosterilmesini dngdren bir
kanunun, yiiksek tutarlara varmasi halinde kurulus giderlerini de 6nemseyecegi
yorumu yapilmaktadir.*® Oncelikle, kurulus giderleri kapsaminda kabul edilen
hususlar dikkate alindiginda, bunlarin en azindan bir kisminin mevcut olmayacag bir
anonim ortaklik kurulus siirecinden bahsedilemeyecegi aciktir. ‘Kurulus giderlerinin
yiiksek tutarlara varmas1’ kosulunun hangi 6lciitlere gore belirlenecegi de belli
olmadigindan, muglak bir ifade ortaya ¢ikmaktadir. Oznel degerlendirmelere olanak
taniyan bahis konusu kosul kabul edilecek olursa, higbir zaman basit ani kurulustan
s0z edilememesi, tlim anonim ortakliklarin nitelikli kurulus hiikiimlerine tabi
tutulmas1 dahi s6z konusu olabilecektir. Kaldi ki, kurulusta hizmeti goriilenlere ticret,
Odenek veya 6diil verilmesi halleri, bu ¢alismada savunulan goriis uyarinca, zaten
nitelikli kurulusa viicut veren hallerden olmayip, bunlarin kurulus giderleri
kapsaminda degerlendirilmesi gerekmekte; dolayisiyla, kiyas yoluyla yapilan bu
yorum, her haliikarda, kurulus giderlerinin de kurulusu nitelikli hale getirebilecegi
savini desteklemekten uzak bulunmaktadir. Kurulus giderlerinin yalnizca esas

sozlesmeye yazilmalari halinde ortaklik tarafindan karsilanabilecekleri yoniindeki

8 Akdag Giiney, Kurulus, s. 94.
% Tekinalp, Yeni Hukuk, s. 188 Nr. 10-71.
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goriisiin ise, TTK md. 355/3 hiikmiinii tamamen islevsiz hale getireceginden, kabulii
miimkiin gériinmemektedir.®* Ayrica, esas sozlesmede gosterilme zorunlulugu, her

ne kadar nitelikli kurulusa iligkin olarak ongoriilen 6nlemler arasinda yer almaktaysa
da, bu zorunlulugunun her zaman nitelikli kurulusun varligi sonucuna gétiirmeyecegi

hususunun da dikkate alinmasi gerekir.%?

Kurulus giderleri hususunda son olarak, Isvicre hukuku ve dzellikle Alman
hukukunda sikga dile getirilen bir goriisiin de anilmasi uygun olacaktir. Bu hukuk
sistemlerinde, ortakligin kurulusu i¢in gerekli olan, dolayisiyla normal kosullar
altinda kurulus giderleri arasinda degerlendirilmesi gereken ‘kurulusta hizmeti
gecenlere yapilan 6demeler’de, alinan hizmet ile yapilan 6deme arasinda ortaklik
aleyhine bir orantisizlik olursa,® kars1 tarafin ediminin makul karsiligin1 olusturan
kismi1 asan miktardaki 6demenin, APOK § 26 anlaminda bir ‘6zel menfaat’e viicut

r.9

verecegi kabul edilmektedir.”® Bu halde, uygun meblagi asan kisma iliskin 6demenin

gegerli olabilmesi i¢in, ilgili kismin esas s6zlesmede 6zel menfaat olarak

91 Alman Payli Ortakliklar Kanunu (APOK) § 41/3 hiikmiinde yer alan, esas sézlesmede yer almayan
kurulug giderlerinin anonim ortaklik tarafindan devralinamayacagina iliskin hiikiim, hukukumuzda yer
almamaktadir.

92 Bkz. asa. IKINCI BOLUM, II1., s. 60 vd.

9 Alman hukukunda Sagasser (Sagasser, B.: Sondervorteile bei der Griindung einer
Aktiengesellschaft, Die Entwicklung zu § 26 Absatz 1 AktG nach der 2. Rechlinie der EG, Miinchen
1986, s. 101) ve Junker (Junker, M.: “Der Sondervorteil im Sinne des § 26 AktG”, Zeitschrift fiir das
gesamte Handelsrecht und Wirtschaftsrecht, Band 159, Verlag Recht und Wirtschaft, Heidelberg
1995, s. 213), burada ‘agik bir orantisizlik’in olmas1 gerektigini savunurlarken, Isvigre hukukunda
Vischer (Griindungsstadium, s. 71), orantisizligin varligini yeterli gormekte, bunun ‘agik, gbze ¢arpar’
nitelikte olmasinin aranmayacagini vurgulamaktadir.

% Eckardt, U.: Aktiengesetz Kommentar (Hrsg.: Gefler, E.,Eckardt, U., Hefermehl, W., Kropff, B.),
Band 1: §§ 1-75, Miinchen 1986, s. 335, AktG § 26 Rn. 33; Seibt, C.H.: Aktiengesetz Kommentar
(Hrsg.: Schmidt, K., Lutter, M.), I. Band: §§ 1-149, 3. Aufl., K6In 2015, s. 517, AktG § 26 Rn. 5;
Arnold, A.: Kélner Kommentar zum Aktiengesetz (Hrsg.: Zollner, W., Noack, U.), Band 1: §§ 1-75
AktG, 3. Aufl., K6In 2011, s. 494, AktG § 26 Nr. 5; Junker, s. 212 ve Isvigre hukukunda Vischer,
Griindungsstadium, s. 71.
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gosterilmesi gerekecegi belirtilmektedir.®® Kanimizca, kurulus giderlerinin kurulusu
nitelikli hale getireceginin savunulmasi, yalnizca bahis konusu goriisiin kabulii
halinde miimkiin olabilecek; ancak bu halde dahi kurulusu nitelikli hale getiren

kurulus giderleri degil, yine bir 6zel menfaatin varligi olacaktir.%

V. KURULUSTAKI EKSIKLIKLERIN HUKUKI SONUCLARI

1. Kurulusta Fesih Davasi

TTK md. 353, anonim ortakligin kurulusu sirasinda kanuna aykir1 hareket edilmesi
suretiyle alacaklilarin, pay sahiplerinin veya kamunun menfaatlerinin 6nemli sekilde
tehlikeye diistiriilmiis veya ihlal edilmis olmas1 halinde yonetim kurulunun, Giimriik
ve Ticaret Bakanliginin, ilgili alacakli veya pay sahibinin istemi lizerine mahkemece
ortakligin feshine karar verilecegini diizenler. Bu hiikiim, ortakligin kurulus
asamasindaki islemleri gergeklestiren baslica kisiler olan kurucularin kanuna aykiri
olarak yaptiklar1 islemlerin ortakliin feshine kadar uzanabilecek yaptirimlara tabi

oldugunu gostermesi agisindan 6nem tagir.

TTK md. 353/1 hiikmiinde de agik¢a ifade edildigi {izere, anonim ortakligin
butlanina veya yokluguna karar verilmesi miimkiin degildir. Bunun nedeni, ad1 gegen

yaptirim tiirlerinin geriye etkili olmasi, buna karsin kanun koyucunun, anonim

% Rohricht, V.. Aktiengesetz GroBkommentar (Hrsg.: Hopt, K.J., Wiedemann, H.), Erster Band: 1.
Einleitung, §§ 1-53, 4. Aufl., Berlin 2004, s. 119, AktG § 26 Rn. 28; Koch, AktG § 26 Rn. 6; Pentz,
AktG § 26 Rn. 33.

% Ote yandan, sézlesme serbestisi cercevesinde, anonim ortakligin kendisini zarar eder konuma
diisiirecek boyle bir anlagmaya yanagmasi olast goériinmemektedir. Durumun zorunluluktan ileri
geldigi hallerde de asir1 yararlanmaya iliskin TBK md. 28 hiikmiiniin uygulanmasi ile ortakligin bu
sozlesme ile bagliliktan kurtulmasi ya da edimler arasindaki orantisizli§in giderilmesini istemesi
miimkiin olabilecektir. Bu kosullar altinda, belirtilen durum herhalde siklikla giindeme gelmeyecektir.
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ortakligin tescili sonrasinda ortaklik ile ti¢lincii kisiler arasinda gerceklestirilen
islemleri, islem giivenligini saglamak amaciyla ayakta tutmak istemesidir.%” Nitekim
eTTK’nin, 1995 yilinda yiiriirliikten kaldirilan md. 299 hiikkmii, mahkemenin,
ortakligin ‘kurulmamis sayilmasi’na karar verebilecegini dngérmesine ragmen
Ogretide, bu hiikmiin, anonim ortaklia kars1 fesih davasi agilabilecegi seklinde
anlasilmasi gerektigi savunulmustur.®® Kanun hiikiimlerinin ihlal edilmesi suretiyle
gergeklestirilen kurulusun yaptiriminin, ortakligin ileriye etkili olarak ortadan
kaldirilmasi bigiminde ortaya ¢ikmasi, kanuna aykiri olarak yapilan tescilin dahi
ortakliga tiizel kisilik kazandirdiginin kabul edildigi ve anonim ortakligin bu sifatinin
feshe kadar olan siiregte hukuk diizenince tanindigi anlamina gelmekte; s6z konusu
durum, ‘sicilin iyilestirici/onarici etkisi’ ile agiklanmaktadir. Ote yandan sicilin
onarici etkisi, kurulus hiikiimlerine aykiriligi ortadan kaldirmamakta, boylece
ortakligin tescil ve ilanini takip eden ii¢ aylik siire icerisinde mahkemeden ortakligin

feshinin talep edilmesi miimkiin olabilmektedir.*®

Kurulusta kanuna aykiriliga, en az sermaye tutarina uyulmamasi, gerekli oldugu
halde Bakanlik izninin alinmamis olmasi, esas sozlesmedeki imzalarin noter
tarafindan onaylanmamasi ya da imzalarin ticaret sicili miidiirii ya da yardimcisi
huzurunda atilmamis olmasi, tizerlerinde sinirli ayni bir hak, haciz veya tedbir
bulunan malvarligi unsurlariin ayni sermaye olarak konulmasi, nakden taahiit edilen

paylarin ylizde yirmi besinin tescilden 6nce 6denmemis olmasi, isletme konusunun

% Kirca (Sehirali Celik/Manavgat), AS C.1, s. 360, 361.

% Korkut, O.: “Anonim Sirketin Kurulusundaki Eksikliklerin Hukuki Sonuglar1 ve Tescilin Sagliga
Kavusturucu Etkisi”, MUHF-HAD, 2012, C.18, S. 2 (Ozel Sayn), s. 415.

9 Akdag Giiney, Kurulus, s. 227, 228; Korkut, s. 413, 414.
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hukuka ve kamu diizenine aykir1 olmasi,'%

ayni sermayeye asir1 deger bicilmis
olmasi, itibari degerinden asag1 bedelle pay ¢ikarilmasi, kurulusta iradelerin
sakatlanmasi, sermaye taahiidiinde bulunan kisilerin 6deme kabiliyetinin
bulunmamas1*®? gibi 6rnekler verilebilir. Bu ve benzeri durumlarin gerceklesip
gerceklesmediginin, oncelikli olarak, anonim ortakligin ticaret siciline tescili igin
basvuruldugunda, sicil miidiirii tarafindan incelenmesi gerekir. Sicil midiirii, esas
s6zlesmenin emredici hiikkiimlere aykir1 olup olmadigini, yine bu s6zlesmenin,
Kanun’un bulunmasini zorunlu kildig:1 hitkiimleri igerip igermedigini kontrol etmekle
yiikiimlii kilimmastir (TTK md. 32/2, Ticaret Sicili Yonetmeligi (TSY), md. 34/1.e).
Tescil edilecek hususlarin gergegi tam olarak yansitmalari, tiglincii kisilerde yanlis
izlenim yaratacak nitelik tasimamalar1 ve kamu diizenine aykir1 olmamalari sart olup,
ad1 gecen kosullarin gergeklesip gerceklesmedigi hususu da yine sicil miidiiriince
dikkate alinmalidir (TTK md. 32/3, TSY md. 27, 34/1.d). Sonug olarak, fesih
davasinin, TTK md. 32 ve ilgili TSY hiikiimlerinin uygulanmasi siirecine iliskin

gerekliliklerin tam anlamiyla yerine getirilemedigi hallerde giindeme gelecegi

soylenebilecektir. 102

TTK md. 353 hikmiiniin birinci ve ikinci fikralarinin metinlerinde bir tutarsizlik
gbze ¢arpmakta; birinci fikrada yalnizca ‘kanuna aykiriliklar’dan bahsedilmekte
iken, ikinci fikrada mahkemenin, ‘esas s6zlesme ve kanuna aykiriliklar’in

diizeltilebilmesi icin siire verebilecegi hilkkme baglanmaktadir.’% TTK md. 353/1

10 Kirca (Sehirali Celik/Manavgat), AS C.1, s. 360.

101 Korkut, s. 418.

192 Kirca (Sehirali Celik/Manavgat), AS C.1, s. 359.

103 Bu tutarsizligin, 1995 yilinda yiiriirliikten kaldirilan e TTK md. 299 hiikmiiniin dérdiincii fikrasimin
TTK’ya aktarilmas siirecindeki dikkatsizlikten kaynaklanmig olmas: muhtemel gérinmektedir. Zira
ad1 gecen fikrada, ortakligin kurulmasinda kanun veya esas mukavele hiikiimlerine riayet olunmamak
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hiikmiiniin a¢ik ifadesi karsisinda, bu hiikiim kapsaminda yalnizca ‘kanuna

aykiriliklar’in dikkate alinmas1 uygun olur.

eTTK’nin yiiriirliikten kaldirilan hiikiimlerinden farkli bigimde TTK md. 353
hiikmiinde, alacakli ve pay sahiplerinin yani sira yonetim kurulu ile, kamunun
menfaatlerinin de tehlikeye diisiiriilmesi veya ihlali riskine bagl olarak Glimriik ve
Ticaret Bakanhgi’nin da dava agma hakkindan bahsedilmektedir.®* Muhtemel
davacilara iliskin olarak hiikiimde yapilan sayim sinirli olup, davacilarin kapsami
genisletilemez.1%® Dava, ortaklik tiizel kisiligine kars1 agilir. Madde gerekgesinde
ifade edildigi tizere, TTK md. 353 hiikmiinde sayilanlarin menfaatlerinin ‘6nemli bir
sekilde’ tehlikeye diisiiriilmiis veya ihlal edilmis olmasinin yani sira, tehlikeye
diistiriilen veya ihlal edilen menfaatlerin de ‘6nemli nitelikte’ olmasi
gerekmektedir.1®® Bununla birlikte, feshe karar verilebilmesi igin zarar dogmus

olmas sart1 aranmaz. 1%’

TTK md. 353/1 hiikkmiiniin kesin ifadesinden de anlasilacag tizere, fesih davasi
acildiginda, davaci tarafindan 6ne siiriilen kanuna aykiriligin mevcudiyetini tespit

ettigi takdirde mahkeme feshe karar vermek durumunda olup, baska hiikkme varmaya

suretiyle alacaklilarin veya pay sahiplerinin menfaatlerinin 6nemli tarzda tehlikeye diisiiriilmiis veya
ihlal edilmis olmasindan bahsedilmektedir. Ote yandan, IBK md. 643 hiikmiinde de ‘kanuna ve esas
sozlesme hiikiimlerine aykirilik® durumu ifade edilmektedir.

104 Ggretide Bakanligin, menfaati ihlal edilen kim olursa olsun dava agmaya yetkili oldugu yorumu
yapilmaktadir. Bkz: Kirca (Sehirali Celik/Manavgat), AS C.1, s. 362 ; Akdag Giiney, Kurulus, s. 231;
Pasli, A.: Yeni Tiirk Ticaret Kanunu, Anonim Ortaklik Hiikiimlerinin Tanitilmasi (IIT), YTK Kitap 2
— Kisim 4 — Béliim 1 “Kurulusun Hiikiimleri” (Tanitim IIT), BATIDER 2012, C. XXVIIL, S. 3, s. 223.
105 Korkut, s. 420.

106 TTK md. 353 gerekgesi. Ayni yonde Kirca (Sehirali Celik/Manavgat), AS C.1, s. 362; Korkut, s.
416.

107 Korkut, s. 417.
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yetkili degildir.1® Ote yandan, maddenin ikinci fikras1 uyarinca, kanun ve esas
sozlesmeye aykiriliklarin diizeltilmesi ile eksikliklerin giderilmesi igin ortakliga
belirli bir siire tanimak dogrultusunda takdir yetkisini kullanabilecektir. Mahkemenin
davaya iligskin karar vermesinden once eksikliklerin giderilmesi halinde dava

konusuz kalacagindan, diisecektir. %

Yargilama siirecine iliskin 6zellikler hitkmiin ti¢iincii fikrasinda ifade edilmistir.
Dordiincii fikra uyarinca, davanin agildigi hususu ve davanin kabul veya reddine
iliskin mahkeme karari, mahkemenin bildirimi {izerine derhal ve resen tescil ve ilan
olunur. Bu halde tescil de ilan ile birlikte agiklayici nitelikte olup, ligiincii kisilerin
durumdan haberdar olmasini saglamak amacini tasimaktadir.*° Fesih davasina
iliskin 353. madde hiikmii, tiim sermaye artirimu tiirlerine de kiyas yoluyla

uygulanabilmektedir (TTK md. 456/4).1*

Davanin agilmasi igin, ortakligin tescil ve ilanindan itibaren ti¢ aylik bir hak

diisiiriicii siire dngdriilmiis olup, siire, ilan tarihinden itibaren baslar.'!? Ilgili siirenin
gecirilmesi halinde, hiikkmiin diger kosullar1 saglanmis olsa dahi fesih davasinin
acilmas1 miimkiin olmayacaktir. Bu durumda, kurulustaki kanuna aykiriliklarin
giderilmesi, sicil miidiiriiniin TTK md. 33/1 ve TSY md. 36/1 uyarinca tescile davet

kurumunu isletmesi ile miimkiin olabilecektir. Sicil miidiiriiniin verdigi siire i¢inde

davete icabet edilmemesi halinde, ilgililer, TTK md. 33/2 ve TSY md. 36/3

198 Akdag Giiney, Kurulus, s. 231.

109 Korkut, s. 417; Kirca (Sehirali Celik/Manavgat), AS C.1, s. 362; Akdag Giiney, Kurulus, s. 231.

10 Kirca (Sehirali Celik/Manavgat), AS C.1, s. 364 vd.

111 By diizenlemenin hukuk teknigi bakimindan ciddi sorunlari beraberinde getirecegi goriisii, hiikmiin
elestirisi ve uygulanmasina iliskin oneri igin bkz. Kirca, 1. (Sehirali Celik, F.H. , Manavgat, C.):
Anonim Sirketler Hukuku, C. 2/2, Genel Kurul Kararlarinin Hiikiimsiizliigii, Ankara 2016, s. 282-284.
12 Korkut, s. 420, 421.

eTTK md. 299 hiikkmiinde ise bu siire bir ay olarak belirlenmisti.
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hiikiimlerinde 6ngoriilen idari para cezasina mahkim edilebilecegi gibi, bunlarin,
TTK md. 38 hiikmiiniin uygulanmasi suretiyle, maddede ongériilen idari para
cezasina ¢arptirtlmalar1 ve tazminat sorumluluklarina gidilmesi de giindeme
gelebilecektir.'®® Kurulustaki kanuna aykiriliklarin giderilmesine iliskin bir diger
olasilik, anonim ortakliklara uygulanabilirligi tartismali olmakla birlikte, amac1
hukuka ve ahlaka aykir1 olan kisi ve mal topluluklarinin tiizel kisilik
kazanamayacagna iliskin TMK md. 47/2 hiikkmiinden faydanilmasi bi¢iminde ortaya
cikmaktadir.*** S6z konusu hiikiim, aslinda, islem giivenligi adina anonim ortakligin
yokluk ve butlanindan bahsedilemeyecegine iliskin TTK md. 353 hiikmii ile
celismektedir. Anonim ortakligin yokluk ve butlanina karar verilmeyecegi yoniinde
acik hiikiimler igermeyen Isvicre hukukundaki uygulama, bir anonim ortakligin
butlaninin tespiti halinde, butlan kararina kadar yapilan islemlerin gegerliliklerini
korumalari ve fesih hiikiimleri uyarinca ortakligin tasfiye edilmesi bigiminde
gerceklesmektedir.!® Oncelikle, TMK md. 47/2 hiikmiinden yararlanilarak anonim
ortakligin butlaninin tespitinin istenebilmesinin, yalnizca bu ortakligin esas
s0zlesmede yazili olan veya fiilen takip etti§i amacinin hukuka ve ahlaka aykiri
olmas1 halinde miimkiin olabilecegine dikkat edilmelidir.!'® Béyle bir durumun
mevcudiyeti halinde, anonim ortakligin butlaninin tespitinin istenebilecegi kabul
edildigi takdirde ise, mahkemenin ortakligin butlanina karar vermesi durumunda
ortakligin ileriye doniik olarak sona erip tasfiyeye gireceginin kabulii gerekir.!*’ Zira

hiikiim ancak bu halde TTK md. 353 ile uyumlu olarak uygulanabilecek ve fesih

118 Kirca (Sehirali Celik/Manavgat), AS C.1, s. 361.

114 Tiirk hukukunda, TTK md. 47/2 uyarinca anonim ortakligin butlanindan bahsedilip
bahsedilemeyeceginin tartisilmas1 gerektigi; ancak feshin menfaatler dengesine daha uygun oldugu
yoniinde bkz. TTK md. 353 gerekgesi.

115 Béckli, s. 147 Nr. 441; Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s. 164, 165, § 17 N 18; Schenker, s. 317
Nr. 12. Ayrica bkz. BGE 112 11 7, BGE 115 11 401 (www.swisslex.ch, Erigim tarihi: 22.5.2016).
116 Korkut, s. 424.

W7 Akdag Giiney, Kurulus, s. 229; Korkut, s. 424.
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davasina iligkin siire gecirilmis olsa dahi, hukuka ve ahlaka aykir1 amag takip eden
bir ortakligin sona erdirilmesi saglanabilecektir. Kurulusta fesih davasina iliskin hak
diistiriicii stirenin gegirilmesinin ardindan kanuna aykiriliklarin giderilmesine hizmet
edebilecek bir diger olasilik, TTK md. 210/3 uyarinca Giimriik ve Ticaret
Bakanligi’nin, kamu diizenine veya isletme konusuna aykir1 islemlerde veya bu
yonde hazirliklarda ya da muvazaali is ve faaliyetlerde bulundugu belirlenen
ortakliklar hakkinda, islem, hazirlik veya faaliyetlerin 6§renilmesinden itibaren bir
yil i¢inde fesih davasi agabilmesidir. S6z konusu dava olanagi, ultra vires ilkesinin
kaldirilmis oldugu, fikrada sayilan fesih sebeplerinin Bakanligin yetkisini sinirsiz
bicimde artirdig1 ve TTK md. 353 ile siire sinirlamasi getirilen davanin her zaman
acilabilmesine olanak tanidig1 gerekgeleri ile elestirilmesine karsin,!*® Kanun’un
mevcut diizenlemesi karsisinda, anonim ortakligin feshi i¢in ad1 gegen hiikiimden de
yararlanilabilecegi agiktir.!*® Diger yandan bu davay1 agmaya yalnizca Bakanlhigin

yetkili oldugu gézden uzak tutulmamalidir.

2. Kurucularin Kurulus islemlerinden Kaynaklanan Hukuki Sorumlulugu

TTK’da anonim ortaklikta hukuki sorumluluga iligkin diizenlemeler md. 549-562
hiikiimleri arasinda yer almaktadir. Bu maddelerin eTTK’daki karsiliklart olan md.

305 ila 310 arasindaki hiikiimler, “Kurulustan Dogan Mesuliyet” basligi altinda

118 Kendigelen, A.: “Genel Hiikiimler ve Anonim Ortakligin Kurulusu”, Ticaret Hukuku Kiirsiisiinde
Onbes Yil, Makalelerim, Istanbul 2001, s. 300, 301; Kendigelen, A.: Yeni Tiirk Ticaret Kanunu,
Degisiklikler, Yenilikler ve i1k Tespitler, 2. Bas, Istanbul 2012 (ilk Tespitler), s. 132, 133; Giirbiiz
Usluel, A.E.: “Yeni Tiirk Ticaret Kanunu Baglaminda Anonim Ortakliklarda Kamu Denetiminin
Degerlendirilmesi”, BATIDER, C. 28, S. 1, Mart 2012, s. 167; Korkut, s. 424, 425.

119 Ayn1 yénde bkz. Akdag Giiney, Kurulus, s. 230.
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zikredilmekte ve yalnizca kurulus ve sermaye artirrminda uygulanabilmekte iken,*?

TTK’nin bahsi gegen hiikiimleri, bu iki halin yan1 sira sermayenin azaltilmasi,
birlesme, boliinme, tiir degistirme ve menkul kiymet ¢ikarma gibi islemlerde de
uygulama alan1 bulacak sekilde diizenlenmistir. Bununla birlikte, sorumluluk
hiikiimleri bu ¢calisma kapsaminda kurulus islemleri ekseninde incelenecektir.
Kurulus islemleri, ana hatlartyla, ayni sermaye ile kurulusta devralinan isletme ve
aymlara deger bigilmesi, esas sozlesmenin hazirlanmasi,*?! nakdi sermayenin asgari
tutarinin 6denmesi, ayni sermayeye iligskin islemlerin gerceklestirilmesi, ortakligin
ticaret siciline tescili ile bu durumun ilanindan ibarettir. Adi gegen islemlerin kanuna

uygun olarak gergeklestirilmesinin baslica yiikiimliisii ise kuruculardir.??

TTK md. 549, anonim ortakligin kurulus islemlerine iliskin belge, izahname, taahhiit,
beyan ve garantilerin yanlis, hileli, sahte, gercege aykiri olmasi, ger¢egin saklanmis
bulunmasi ve diger kanuna aykiriliklardan dogan zararlardan, belgeleri
diizenleyenler, beyanlar1 yapanlar ile kusurlarinin varligi halinde bunlara katilanlar
sorumlu tutmaktadir. eTTK md. 305 hiikmiine kiyasla bu hiikiim, gercege aykiriligin
yani sira ‘gercegin saklanmasi ve diger kanuna aykiriliklar’dan da bahsetmek
suretiyle, sorumluluga yol acacak hallerin kapsamini genisletmistir. Kanuna aykiri
diizenlenmesi sorumluluga neden olacak belgeler de hiikiimde sayilanlarla sinirh

degildir.'?® Hiikmiin lafz1 uyarinca, belgeleri diizenleyenler ile beyanlar1 yapanlarin

120 Tekinalp, Yeni Hukuk, s. 417 Nr. 16-09.

121 6728 say1li Kanun dncesinde bu kapsamda ‘kurucular beyaninin hazirlanmasi’ni da zikretmek
miimkiindii.

122 Giray, E.: “Anonim Sirketlerde Kurulustan Dogan Hukuki Sorumluluk”, MUHF-HAD, 2012,
C.18, S. 2 (Ozel Say), s. 432.

128 TTK md. 549 gerekgesi.

Ortakligin kurulusuna iliskin belgeler TTK md. 336 hiikmiinde, “Esas so6zlesme, degerleme raporlari,
ayin ve igletme devralinmasina iligskin olanlar da dahil olmak iizere, kurulmakta olan sirketle,
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kusursuz sorumlulugu giindeme gelmekteyken, bunlara katilanlar ancak kusurlarinin
varlig1 halinde sorumlu olacaklardir. eTTK md. 305 hiikmiine kiyasla sorumluluk
nedenlerini genisletmis olan TTK md. 549, diger yandan kurucularin kusursuz
sorumluluklarini simirlandirmistir; zira e TTK uyarinca hiikkme aykirilik halinde tim
kurucularin kusursuz sorumluluklar1 giindeme gelmekte iken, TTK doneminde
yalnizca belgeleri diizenleyen veya beyanlar1 yapan kisilerin kusursuz sorumlulugu
s6z konusu olacaktir.*?* Ancak, degerleme raporlari haricinde TTK md. 336
hiikmiinde sayilan tiim kurulus belgeleri bakimindan kurucularin ‘diizenleyen’
durumunda olacaklarini séylemek miimkiindiir.!?® Ad1 gecen belgeler arasinda
ozellikle esas sozlesme onem arz etmektedir. Esas s6zlesmede kurulus siirecinde
gergeklestirilen islemlerin gercege uygun olarak gosterilmesi ve burada verilen
bilgilerin diger belgelerle desteklenmesi gerekmektedir. Gergege uygun olarak
gosterilmesi zorunlu olan islemlerin basinda, malvarliginin korunmasi ilkesiyle
dogrudan ilgili olan, ortaklik hesabina satin alinan mal ve haklarin bedelleri,
ortakligin kurulmasinda hizmetleri goriilenlere verilecek iicret, ddenek veya o6dil ile

kuruculara saglanan menfaatler gelmektedir.1%°

kurucular ve diger kisilerle yapilan ve kurulusla ilgili olan s6zlesmeler” olarak sayilmistir. Bunlarin
yani sira TSY md. 69 hiikkmiinde baskaca belgeler de anilmaktadir.

124 TTK md. 549 gerekgesinde, kimlerin “diizenleyen’, kimlerin ‘katilan’ sayilacagi hususunun dgreti
ve yarg: kararlarina birakildig: ifade edilmektedir.

125 Degerleme raporlar: ise TTK md. 343 uyarinca “sirket merkezinin bulunacagi yerdeki asliye ticaret
mahkemesince atanan bilirkisilerce” hazirlanacagindan, degerleme raporlar1 baglaminda ‘diizenleyen’
bu bilirkisiler olacak (TTK md. 552 geregi bunlarin kusur sorumluluguna tabi olacaklari goriisii i¢in
bkz. Akdag Giiney, Kurulus, s. 240); bununla beraber, yine ayn1 madde uyarinca kurucular ile menfaat
sahipleri rapora itiraz etme hakkini haiz olduklarindan, gergege aykir: bir beyanin, gercegin
saklanmasinin ya da bagka tiirlii bir kanuna aykiriligin mevcudiyeti halinde itirazda bulunmadiklar1
takdirde kurucularin ‘katilan’ sifat1 ile sorumluluklarina gidilebilecek ve bu halde, sorumlu
tutulabilmeleri i¢in kusurlu olmalar1 aranacaktir.

126 Giray, s. 433.
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TTK md. 549 hiikmiiniin gerekgesi, birlikte zarar verilmesi hali i¢in farklilagtirilmis
teselsiil kurumunu diizenleyen TTK md. 557 hiikkmiine atif yapmaktadir.
Farklilagtirilmis teselsiil ilkeleri, dogas1 geregi, yalnizca kusurlariyla zarar verenlerin
disa kars1 sorumluluklar1 i¢in gecgerli olabilecek; kusursuz sorumlular ise zararin

tamamindan miiteselsilen sorumlu tutulacaklardir.*?’

TTK md. 550/1, sermaye tamamiyla taahhtit olunmamis veya karsilig1 kanun veya
esas sozlesme hiikiimleri geregince 6denmemisken, taahhiit edilmis veya karsiligi
Odenmis gibi gosterenlerin kusursuz, ortaklik yetkililerinin ise kusurlu
sorumluluklarini hitkme baglar. Diizenleme, ayni ve nakdi sermaye taahhiitlerini
kapsamasinin yani sira, itibari degerin altinda pay ¢ikarilamamasina (TTK md. 347),
kuruculara bedelsiz pay verilememesine (TTK md. 348), tescil oncesi yiizde
yirmibes oraninda nakdi 6demenin yapilmasina (TTK md. 344, 345) ve ayni
sermayenin tevdii ve 6zel sicillerine serh konulmasina (TTK md. 128/2) iliskin
diizenlemelere aykiriligin da miieyyidesini olusturur.'?® S6zii gegen aykiriliklarin,
kurulus asamasinda, en basta esas sozlesme hiikiimleri aracilifiyla gerceklestirilmesi
miimkiin oldugundan, kurucularin TTK md. 550/1 uyarinca da kusursuz
sorumluluklarinin giindeme gelmesi miimkiindiir.!?® Kuruculara ek olarak banka
memurlari, sicil gorevlileri gibi kisilerin de kusursuz sorumluluklarindan

bahsolunabilecektir.®*° Hiikiimde yer alan ... taahhiit edilmis veya 6denmis gibi

127 Akdag Giiney, Kurulus, s. 239.

128 Tekinalp, Yeni Hukuk, s. 423 Nr. 16-29; Akdag Giiney, Kurulus, s. 243.

129 Kurucularin arkasindaki kisilere de husumet yoneltilebilecegi goriisii i¢in bkz. Tekinalp, Yeni
Hukuk, s. 424 Nr. 16-33.

130 gkdag Giiney, Kurulus, s. 247. Aksi yonde bkz. Tekinalp, Yeni Hukuk, s. 424 Nr. 16-33. Ote
yandan bu son yazarin eserini kaleme aldig1 sirada, Tasar1 md. 341 ile getirilen ve taahhiidiin noter
serhi ile onaylanmasini 6ngoéren hiikiim heniiz kaldirilmamais olup, yazar, sicil memurunun sorumlu
tutulmamasi gerektigi dogrultusundaki goriisiinii, memurun noter serhine hakli olarak giivenecek
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gosterenler” ifadesi, eTTK md. 306 hiikkmiinde yer alan “kurucularla, bu fiilde
kendilerine istirak edenler” ifadesine karsilik gelmekte olup, yukarida adi gegen

kisiler pekala ‘fiile istirak edenler’ olarak degerlendirilebileceklerdir.

Kanun, ‘sirket yetkilileri’nin de TTK md. 550 ¢ergevesinde kusurlu sorumluluklarini
ongormiistiir. Gerekgede de ifade edildigi lizere, 549. ve 550. maddelerin uygulama
alanlar kesismektedir. Gerekge, iki hiikiim arasindaki farkin, 6zellikle ortaklik
yetkililerinin sorumluluklari baglaminda giindeme geldigini ifade eder. Anonim
ortaklik ticaret siciline tescil edilip tiizel kisilik kazanincaya kadar, ortakligin
organlarinin olusumundan, bu baglamda bir ‘sirket yetkilisi’nden s6z
edilmeyeceginden, bahis konusu ifade yalnizca sermaye artirimi halleri i¢in anlam
tasiyacaktir.’3! Bununla beraber TSY md. 22/2.d.1, anonim ortakligin tescil
basvurusunun, esas so6zlesme ile belirlenen yonetim kurulu veya temsil ve ilzama
yetkilendirilen tiye ya da tliyeleri tarafindan yapilacagini 6ngordiigiinden, adi gegen
kisilerin 6n ortakligin yetkilisi kabul edilerek sorumluluk kapsamina alinabilecegi de
savunulmaktadir.3? Kanimizca bu sekilde bir yorum, heniiz yonetim kurulu veya
bunun temsile yetkili iiyesi sifatin1 ve dolayisiyla ilgili sifat kaynakli yetkileri
kazanmamus kisilerin, s6z konusu yetkilerin karsiligini olusturan sorumluluklara

mubhatap tutulmasi anlamina gelecek olup, benimsenmesi miimkiin degildir.

TTK md. 550/1 hitkkmiinde sorumluluk miiteselsil olarak diizenlenmis; miiteselsil

sorumlulugun konusu ise ‘paylarin karsiliklari ile zarar ve bunun faizi’ olarak

olmasina ve seklen inceledigi belgelerde gergege aykiriliklar: ve bu eyleme yapilan katkilari tespit
etmesine olanak bulunmamasina dayandirmaktadir.

131 Tekinalp, Yeni Hukuk, s. 424, 425 Nr. 16-34.

132 Akdag Giiney, Kurulus, s. 248.
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belirlenmistir. Ayrica sorumlular, tamamiyla taahhiit olunmamis veya karsilig
geregince ddenmemis paylari iistlenmis kabul edileceklerdir.'®® Miiteselsil
sorumlulugun ise, TTK md. 349 hiikkmiinde oldugu gibi, kusursuz sorumluluk halinde
borcun tiimiinden, kusurlu sorumlulukta ise farklilastirilmis teselsiil ilkelerine gore

sorumluluk olarak anlasilmasi gerekmektedir.***

TTK md. 550/2 uyarinca, sermaye taahhiidiinde bulunanlarin 6deme yeterliliginin
bulunmadigini bilen ve buna onay verenler, ilgili borcun 6denmemesinden dogan
zararlardan sorumludurlar. Bu fikrada 6nem arz eden husus, ifade edilen kisilerin
sorumluluklarindan s6z edilebilmesi i¢in, bunlarin 6deme yetersizligi durumunu
bilmelerinin (miispet vukuf) arandigi, bilebilecek durumda olma halinin sorumluluga
mahal vermeyecegidir.!* Dolayisiyla burada bir kusur sorumlulugu séz konusu
olup,**® miieyyide, borcun 6denmemesinden dogan zararlarin tazmini olarak
diizenlenmistir. Bu fikra kapsamina da 6ncelikli olarak, durumdan haberdar olan

kurucularin dahil olacag1 agiktir. ¥’

TTK md. 551, ayni sermayenin veya devralinacak isletme ile ayinlarin
degerlemesinde emsaline oranla yiiksek fiyat bigenlerin, isletme ve aynin niteligini

veya durumunu farkli gosterenlerin ya da baska bir sekilde yolsuzluk yapanlarin

133 Akdag Giiney (Kurulus, s. 245, dn. 601 ve s. 246, dn. 603), 550. maddenin karsiligi olan e TTK md.
306 hitkmiindeki ‘paylar1 kendi hesabina alma’ ifadesini, dolayli temsil kurumunun isletilmesi, yani
miieyyidenin, payin bedelinin sorumlular tarafindan 6denmesinden ibaret oldugu bigiminde
degerlendirmekte, bu anlamda ayni1 zamanda paylarin iistlenilmesini dngdren TTK md. 550 ile aradaki
farka dikkat gekmekte; bir kimsenin zorla pay sahibi yapilmasinin dogmatik bir temeli olmadigini
ifade ederek diizenlemeyi elestirmektedir.

133 Akdag Giiney, Kurulus, s. 247.

135 Tekinalp, Yeni Hukuk, s. 425 Nr. 16-35; Akdag Giiney, Kurulus, s. 243.

138 TTK md. 550 gerekgesi.

137 Giray (s. 435), kurucularin, sermaye taahhiidiinde bulunanlarin 6deme yeterliligi konusunda bir
arastirma yiikiimliiliikleri bulunmadig: gériistindedir.
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bundan dogan zarardan sorumlu olduklarini hikkme baglamaktadir. Madde
gerekgesinde, diizenlemede kusura dayali sorumlulugun s6z konusu oldugu ifade
edilmektedir. Hiikiim, eTTK’daki karsiligi md. 307 hiikkmiinden farkli olarak, hile
yapilmasini aramamakta, degerlemede yolsuzluk gerceklestirilmesini sorumluluk i¢in
yeterli gormektedir. Ayni sermaye degerlemesi, mahkeme tarafindan atanan bilirkisi
tarafindan yapilacagindan, hitkkmiin birinci derecedeki muhataplar1 bilirkisiler
olacaktir; ancak bu hiikiim ¢ercevesinde kurucularin da sorumluluklarina gidilmesi
miimkiindiir. Diizenlemenin baglica amacinin, getirilecek ayni sermaye ile kurulusta
devralinan ayin veya isletmelerin gercek degerlerinin belirlenmesini saglamak,
dolayistyla anonim ortaklik sermayesinin gergege uygun olugmasini ve korunmasini
saglamak olmasindan hareketle, madde metninde yer alan ‘baska bir sekilde
yolsuzluk’ ifadesinin, kurulusa iligkin hiikiimlerin, sermayenin degerini etkileme
olasilig1 olan her tiirlii ihlalini kapsayacagi disiiniilebilir. Boylece, kuruculara TTK
md. 348 hiikmiine aykir1 diigen bir menfaat taninmasi halinin de hiikiim kapsaminda
degerlendirilmesi miimkiin olabilecektir.*® Ote yandan bu halde, kurucu
menfaatlerinin yer aldig1 esas s6zlesmenin ger¢ege aykiriligindan kaynakli kusursuz
sorumlulugun (TTK md. 549) yerini, kusur sorumlulugunun alacagi kabul
edilmelidir. TTK md. 551, halihazirda kurucularin ayni sermaye degerlemesine
iliskin sorumluluklar1 noktasinda TTK md. 549 ile ¢akigsmakta iken, hiikkmiin, TTK
md. 549 hiikmiiniin uygulama alanini neredeyse tamamen ortadan kaldiracak
derecede genis yorumlanmasi uygun olmayacaktir.®*® Kaldi ki hiikkmiin lafz1 da

aslinda bdyle bir yoruma olanak verir nitelikte degildir. ilgili kismi, ‘ayni sermayenin

138 Tekinalp, Yeni Hukuk, s. 428 Nr. 16-48.
139 Akdag Giiney, Kurulus, s. 250.
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ve devralinacak isletme ile ayinlarin degerlemesinde baska bir sekilde yolsuzluk

yapanlar’ olarak anlamak gerekir.

TTK md. 552 hiikkmii, SerPK hiikiimlerini sakli tutarak, bir ortaklik kurmak amaciyla
veya vaadiyle halka her tiirlii yoldan ¢agrida bulunarak para toplanmasini
yasaklamaktadir. TTK md. 552, 30.6.2012 tarihinde 6335 sayili Kanun’la®4
degistirilmeden 6nce, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun denetimine tabi olmayan
ortakliklarin halktan para toplamasina (halka agilmasina) iligkin diizenlemeler
icermekteydi; ancak daha sonra bu durumun ortaya ¢ikarabilecegi muhtemel
sakincalar gz 6niine almarak, hiikiim bir yasak hiikmii haline getirilmistir.}*! Yasaga
aykir1 davranis icin hukuki bir miieyyide 6ngoriilmemisse de, basta ortaklik
kuruculari olmak tizere hilkkme aykir1 hareket edenler hapis cezasi ile

cezalandirilacaklardir (TTK md. 562/11).

TTK md. 553, yonetim kurulu tiyeleri, yoneticiler ve tasfiye memurlarinin yani sira
kurucularin da, kanun ve esas s6zlesmeden dogan yiikiimliiliiklerini kusurlariyla ihlal
ettikleri takdirde, ortakliga, pay sahiplerine ve ortaklik alacaklilarina kars1 verdikleri
zarardan sorumlu olacaklarini diizenlemektedir. Mehaz IBK hiikmiinden (md. 754)
farkl olarak, TTK md. 553 hiikkmiinde, organ sorumlulugunun yaninda kurucularin
sorumlulugu da ele alinmaktadir. TTK md. 549 ila 552 arasinda kurulus
islemlerinden sorumlulugu ve bu baglamda 6zellikle kurucularin sorumlulugunu 6zel

olarak diizenleyen hiikiimler varken, TTK md. 553 ile kurucularin kanun ve esas

140 6335 say1li Tiirk Ticaret Kanunu ile Tiirk Ticaret Kanununun Yiiriirliigii ve Uygulama Sekli
Hakkinda Kanunda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun (30.06.2012 tarihli ve 28339 sayili Resmi
Gazete).

141 TBMM Genel Kurul Tutanagi, 24. Dénem, 2. Yasama Y1li, 124. Birlesim, 26 Haziran 2012 Saly, s.
61 (www.tbmm.gov.tr, Erigim tarihi: 6.2.2015).
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sozlesmeden dogan yiikiimliiliiklerinin ihlali hali i¢in ayrica bir kusur sorumlulugu
getiren diizenlemenin, 6zel hitkiimler kapsamina girmeyen ihlallerin miieyyidesiz
kalmamasini saglamak amaciyla yapildig1 ifade edilmektedir.**? Oncelikle, kurulus
islemlerinden dolayr TTK md. 553 kapsaminda sorumluluguna gidilebileceklerin,
0zel sorumluluk hiikiimlerinde oldugunun aksine, yalnizca kurucularla siirh
bulundugunu ifade etmek gerekir.'*® Ote yandan, hiikiim, hukuki sorumluluga iliskin
bir diizenleme icerdiginden, TTK md. 337/2 hiikmiinde kurulustan dogan sorumluluk
bakimindan ‘kurucu’ sayilacagi ifade edilen, hesabina pay taahhiit edilerek esas
sOzlesme imzalanan kisilerin de TTK md. 553 bakimindan ‘kurucu’ olarak

degerlendirilmeleri gerektigi agiktir.

TTK md. 553 diizenlemesinin kapsamina kurucularin hangi tiir ylikiimliiliik
ihlallerinin girebilecegi hususu tartigmalidir. Ozel sorumluluk hiikiimleri kapsaminda
degerlendirilemeyen kurulus islemlerine iliskin eksikliklerin bu hiikiim ¢ergevesinde
ele alinmas1 miimkiindiir.}** Ancak diger bir gbriis, kurucularm bahis konusu madde
anlaminda haiz olduklar yiikiimliiliikleri md. 549-522 aras1 hiikiimlere konu olan
hallerden ayristirmakta, TTK md. 553 anlamindaki yiikiimliiliiklerin kaynagini, TTK
md. 369 hiikkmiinde anonim ortaklikta yonetimle gorevli kisiler i¢in 6ngoriilmiis olan,

ancak kurucular i¢in de kiyasen uygulama alani bulacagi ifade edilen ‘6zen ve

142 TTK md. 553 gerekgesi.

%3 Akdag Giiney, Kurulus, s. 255, dn. 621.

144 Kurucularin 6zel sorumluluk diizenlemeleri kapsamina girmeyen bir yiikiimliiliik ihlalinde
bulunmalar1 ve bundan bir zarar dogmasi halinde, TTK md. 553 hiikmiinde anilmamis olsalardi dahi,
TBK md. 49 vd. haksiz fiil hiikiimleri uyarinca sorumlu tutulabilecekleri ifade edilmekte; bu
hiikiimler uyarinca dava agilmasi halinde farklilastirilmis teselsiil uygulama alani bulmayacagindan
miiteselsil sorumlularin her birinden zararin tiimiiniin giderilmesinin talep edilebilecegi, TBK md. 60
uyarinca birden ¢ok sorumluluk sebebinin varlig1 halinde, aksi talep edilmedikge, zarar gérene en iyi
giderim imkan1 saglayan hiikme gore karar verilecegi, zaman agimi bakimindan da TBK hiikiimlerinin
daha avantajli oldugu belirtilmekte; bu gergevede, TTK md. 553 hiikkmiiniin, TTK md. 555 araciligiyla
pay sahiplerinin dolayl1 zararlarin talep edilebilmesine olanak tanimasi disinda bir 6zelligi
bulunmadigr savunulmaktadir, Akdag Giiney, Kurulus, S. 252-255.
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baghlik yiikiimliiliigii’ olarak tespit etmektedir.**® Bununla birlikte, ad1 gegen
yiikiimliiliik kapsaminda giindeme gelebilecek gorevlerden,'#® yalnizca
‘malvarliginin korunmasi ilkesine uygun davranilmasi’nin tescilden 6nce mevcut
olan 6n ortakliin blinyesine uygun diisecegi, bu ilkeye iliskin olarak ise 6zel
sorumluluk hiikiimleri ile halihazirda yeterince koruma getirilmis bulundugu

kanisindayiz.

TTK md. 553 hiikmiiniin, kanun ve esas sézlesmeden dogan bir gorev veya yetkiyi
kanuna dayanarak baskasina devreden organ veya kisilerin, segimlerinde makul
derecede 6zen gdstermediklerinin ispati hali harig, gérev ve yetkileri devralanlarin
fiil ve kararlarindan sorumlu olamayacaklarina iliskin ikinci fikrasi, TTK’da
kurucularin yetki devrine iliskin herhangi bir diizenlemenin yer almamasi nedeniyle,
kurulus islemlerinde uygulama alani1 bulamayacaktir.}*’ Hiikmiin son fikrasi ise,
kimsenin, kontrolii disinda kalan kanuna ve esas sdzlesmeye aykiriliklar ile
yolsuzluklardan sorumlu tutulamayacagini, bu sorumlu olmama durumunun ‘goézetim
ve Ozen yiikiimliiliigi® gerekce gosterilerek gecersiz kilinamayacagini hilkkme
baglamaktadir. TTK md. 553/3 hiikmiiniin gerekg¢esi ve 6gretide fikraya iliskin

yapilan degerlendirmeler, burada ifade edilen kuralin muhatabinin, basta anonim

145 Tekinalp, Yeni Hukuk, s. 430, 431 Nr. 16-56.

146 Tekinalp (Yeni Hukuk, s. 432 Nr. 16-59), bu kapsamda sermayenin ve malvarligmin korunmasi ile
esit islem ilkesine uygun davranilmasi, finansal tablolarin Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 uyarinca
hazirlanmasi, denetime tabi ortakliklarda internet sitesinin amacina hizmet eder sekilde isletilmesi ve
borca batikligin zamaninda mahkemeye bildirilmesi 6rneklerini vermektedir.

47 Akdag Giiney, Kurulus, s. 254, dn. 619. Aksi yonde bkz. Giray, s. 436, 437. Ayrica bkz. Y&netim
kurulunun, TTK md. 553/2 hiikkmiine gore gorev ve yetkinin devredildigi gerekgesiyle sorumluluktan
kurtulabilmesi i¢in kanuna uygun bir devrin (TTK md. 367/1) gergeklestirilmis olmas1 gerektigi, aksi
halde yalnizca bir gorevlendirmeden bahsolunabilecegi ve devredenin sorumlulugunun devam edecegi
hususunda Tekinalp, Yeni Hukuk, s. 437 Nr. 16-68; Kosut, H.D.: Sirketler Hukuku (Ed.: Karahan, S.),
2. Basi, Konya 2013, s. 796. Anlasilacag lizere, kurucunun gorev ve yetki devrine iligkin 6zel bir
Kanun hiikmii mevcut olmadig halde kurucular tarafindan ti¢iincii bir kisiye herhangi bir
gorevlendirme yapilmis olsa dahi, kurucular, gérevlendirilen kisinin fiil ve kararlarindan sorumlu
olmaya devam edeceklerdir.
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ortaklik yonetim kurulu ve yonetim kurulu tiyeleri olmak iizere, yonetim yetki ve
gorevi ile donatilmis kisiler olduguna isaret etmektedir. TTK sistemi igerisinde, TTK
md. 375 hiikmiinde yonetim kurulunun devredilemez ve vazgecilemez gorev ve
yetkileri sayilmak suretiyle, 6ncelikle yonetim kurulunun hi¢bir kosulda
sorumluluktan kurtulamayacagi gorevlerinin belirlenmesi yoluna gidilmistir. Ad1
gecen hitkkmiin (e) bendi ile ayrica, yonetim kurulunun, yonetimle gorevli kisilerin
faaliyetlerinin kanunlara, esas sdzlesmeye, i¢ yonergeye ve yonetim kurulunun yazili
talimatlarina uygun olarak gergeklestirilip gergeklestirilmedigine iligskin olarak iist
gbzetim ylkiimliiliigiinii haiz oldugu agik¢a ifade edilmis bulunmaktadir. Boylece,
gozetim sorumlulugunun konusu netlige kavusturulmustur. Nihayet, TTK md. 553/3
hitkmiiniin karsit anlamindan, yonetim kurulunun, devredilebilen gorev ve yetkilere
iliskin olarak da gozetim yiikiimliiliigii bulundugu sonucu ortaya ¢ikmaktadir.
Yukarida anilan diizenlemeler, yonetim yetki ve gorevi ile donatilan kisilerin
gozetim ylkiimliiliiklerinin kanuni dayanaklarini olusturmakla birlikte, TTK md.
553/3 hiikmii, ayn1 zamanda s6z konusu yiikiimliiliik kaynakli sorumlulugun sinirim
cizmektedir.1*® TTK md. 553/3 diizenlemesinin gerekgesi, ilgili fikranin, uygun
nedensellik baginin veya kusurlariin yoklugu halinde soyut bir gézetim
yikiimliiliigli anlayisina dayanilarak, yonetimle gérevli kisilerin sorumlu
tutulmalarma engel oldugunu agikliga kavusturmaktadir. Onceden de belirtildigi
tizere, TTK md. 553/3 hiikkmii, esasen anonim ortakligin yonetimi ile gorevli kisiler
i¢in 6ngoriilmiis bir diizenlemedir. Bununla birlikte, anonim ortakligin bir organi
olmamalarina karsin, TTK md. 553/1 hiikkmiiyle organ sorumluluguna paralel bir

sorumluluga ve 6zen ve baglilik yiikiimliligiine (TTK md. 369, kiyasen) tabi tutulan

148 Tekinalp, Yeni Hukuk, s. 437, 438 Nr. 16-70.
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kurucularin,*® bu sorumlulugun sinirlarina iliskin diizenlemeye de tabi olacaklar

stiphe gotiirmemektedir.

TTK md. 553 hakkinda yapilan agiklamalar ¢er¢evesinde, kanimizca, hiikiimde
kurucularin anilmis olmasi kurulusta sorumluluk baglaminda gerceklestirilen 6nemli
bir yenilik olarak degerlendirilemeyecektir. Bununla birlikte, 6zel hiikiimler
kapsaminda yer almamasi miimkiin olan diger muhtemel hukuka aykiriliklar
kapsama olasilig1 ile pay sahiplerinin dolayisiyla zararlari i¢in dava acabilmesi
olanagini saglamasi acisindan, kurucularin hiikiim kapsamina alinmis olmalarinin

olumlu bir gelisme olarak addedilebilecegi goriisiindeyiz.*>

VI.KURUCULARIN iBRASI

TTK md. 559, kurucularin, yonetim kurulu iyelerinin ve denetgilerin, ortakligin
kurulusundan ve sermaye artirrmindan dogan sorumluluklarinin, ortakligin ticaret
siciline tescilinden itibaren dort y1l gegmedikge sulh ve ibra yoluyla
kaldirilamayacagini hiikme baglamaktadir. TTK md. 559 hiikmiine iliskin olarak
oncelikle ifade edilmesi gereken husus, hiikiim kapsaminda hala eTTK md. 310
diizenlemesine paralel bir sekilde denetgilerin de ibrasindan s6z edilmesinin uygun
olmadigidir. Denetgiler i¢in kurulus islemleri ya da sermaye artirrmlarini
denetlemeye yonelik kanuni bir yiikiimliilik 6ngoriillmemesinin yani sira, ibra

kurumu, anonim ortaklik organlarinin sorumluluktan kurtarilmasi amacini tasimakta

149 Tekinalp, Yeni Hukuk, s. 430, 431 Nr. 16-56.
10 Kurucularin, organ sorumlulugu gibi spesifik bir diizenlemeye dahil edilmesinin pratik higbir
yarar1 olmadig1 yoniindeki aksi goriis i¢in bkz. Akdag Giiney, Kurulus, s. 278.
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ve TTK sisteminde denetgiler ortakligin bir organini olusturmamaktadirlar.'® Bu
baglamda vurgulanmasi gereken bir diger husus, kurucularin da anonim ortakligin bir
organ1 olmadigidir.*>? Ancak bahis konusu kisilerin, 6n ortaklik siirecinde hem karar
hem yliriitme organi benzeri fonksiyonlar1 haiz olduklar1 stiphesizdir. Dolayisiyla,
eger anonim ortakligin kurulus asamasini konu alan bir ibra s6z konusu olacaksa,
bunun, ilgili siirecte ¢esitli hukuki islem ve faaliyetlerde bulunan kuruculara iliskin

olmasi siirecin dogas1 geregidir.

TTK’da anonim ortakliklar i¢in 6ngoriilen ibra kurumunun temelini, anonim
ortakliga ait igleri géren, ona ait mallar1 yoneten kisilerin hesap verme yiikiimliligi
olusturur. Anonim ortaklik yonetim kurulu, her ne kadar s6z konusu iglem ve
faaliyetleri kurul olarak gergeklestirmekteyse de, ortakligin organi ve dolayisiyla bir
parcasi olmasi nedeniyle, her zaman ortakliga karst hak ve borg siijesi konumunda
bulunamayacagindan, hak ve borglarin sahiplerinin organ goérevlisi tiyeler olarak
degerlendirilmesi gerekir; organ ile ortaklik arasindaki organik bagin aksine, tiyeler
ile ortaklik arasinda hukuki bir iligki yer almakta ve hesap verme borcunun kaynagini
bu iligki olusturmaktadir.®® Séz konusu iliskinin hukuki niteligi Tiirk 6gretisindeki

baskin goriis uyarinca vekalet akdi olarak nitelendirildiginden,'®* ydnetim kurulu

151 Kendigelen, i1k Tespitler, s. 324, 468; Akdag Giiney, Kurulus, s. 274, 275.

152 Tekinalp, Yeni Hukuk, s. 169 Nr. 10-06.

158 Aytag, Z.: Anonim Ortakliklarda Ibra, Ankara 1982 (ibra), s. 65, 66; Camogiu, E.: Anonim
Ortaklik Yénetim Kurulu Uyelerinin Hukuki Sorumlulugu (Kamu Borglarindan Sorumluluk ile), 3.
Bas, Istanbul 2010 (Sorumluluk), s. 37. Yénetim kurulu iiyelerinin de organ vasfini haiz olduklar
gdriisii i¢in bkz. Helvact, M.: Anonim Ortaklikta Yonetim Kurulu Uyesinin Hukuki Sorumlulugu, 2.
Bas, Istanbul 2001, s. 30; Celik, A.: Anonim Ortakliklarda Yonetim Kurulu Uyesinin Ibrasi, Ankara
2007, s. 80.

154 Arslanli, H.: Anonim Sirketler II — III, Anonim Sirketin Organizasyonu ve Tahviller Istanbul 1960
(Anonim Sirketler C. 1I-111), s. 108; fmregiin, Anonim Ortakliklar, s. 202; Ansay, s. 104. Ote yandan
Celik (s. 84), bu iligkiyi, kanunla asgari sinirlar1 belirlenmis, 6zel ve karma nitelikte bir s6zlesme
olarak nitelendirmektedir. Akdag Giiney ise (Akdag Giiney, N.: Anonim Sirket Yonetim Kurulu, 2.
Bast, Istanbul 2016 (Yénetim Kurulu), s. 279, 284) aradaki s6zlesmenin yalnizca vekalet veya hizmet
sozlesmesi olarak degerlendirilmesinin miimkiin olmadig1, sorumluluga tabi olan kisinin, ortakligin
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tiyelerinin hesap verme borcunun, vekilin sadakat ve 6zen borcunun (TBK md. 506)
bir parcasi olarak degerlendirilmesi miimkiindiir.*>® Ote yandan bu bor¢, TTK’da da
Ozel hiiktimlerle diizenlenmistir (TTK md. 376, 377, 413, 437).

Kurucularla anonim ortaklik arasinda, ‘asli edim yiikiimii bulunmayan kanuni bir
borg iliskisi’ bulundugu belirtilmektedir.**® Tiirk borglar hukuku eserlerinde bu
kavram, ‘asli edim yiikiimiinden bagimsiz borg iliskisi’ olarak ifade edilmekte ve
TMK md. 2 kaynakli bu iligkinin, taraflara 6zen ve davranis (koruma) borglarini
yiikledigi kabul edilmektedir.’®” Buna gore taraflar, bir hukuki isleme ydnelmek
suretiyle sosyal temas igine girdiklerinden, birbirlerinin sahis ve malvarliklari
tizerinde etkili olma imkanlar1 artmakta, boylece aralarindaki giiven iliskisi
sikilagmakta, dolayisiyla karsilikli olarak birbirlerini zarardan uzak tutacak sekilde
davranma yiikiimliiliigii altma girmektedirler.*>® Kurucularla anonim ortaklik
arasindaki iligki, ‘asli edim yiikiimiinden bagimsiz borg iligkisi’ olarak
nitelendirildigi takdirde, kurucular i¢in de, yonetim kurulu iiyelerine benzer sekilde,
bir 6zen borcunun varligindan sdz edilebilecektir. Ote yandan, ad1 gegen iliskinin
stijelerini, birbiriyle hukuki bir islem yapma niyetinde olan kisilerin olusturdugu
dikkate alindiginda (nitekim bu iliskiye en sik verilen 6rnek culpa in contrahendo —
sozlesme miizakereleri sirasindaki kusur-"dur),*® kurucularla anonim ortaklik

arasindaki iligki igin bahis konusu nitelendirmenin yapilmasi kanimizca uygun

organizasyonu ve buradaki etkisine gore farkli pozisyon alabilecegi, iligkinin bor¢lar hukukuna ve
ortakliklar hukukuna 6zgii ¢ifte karakteri gz oniine alinarak bir degerlendirme yapilmasinin uygun
olacagi goriigiindedir.

155 Aytag, ibra, s. 68, 69; Celik, s. 85.

1%6 Tekinalp, Yeni Hukuk, s. 169 Nr. 10-06. Domani¢ (Serh 11, s. 136 — 142) ise, kurucularla anonim
ortaklik arasindaki iligkiyi cenin ile kayyim arasindaki iligkiye benzeyen kendine has 6zel bir temsil
iligkisi olarak nitelemekte ve neticesinde bu iligkinin yetkisiz temsil hiikiimlerine gére diizenlenmesi
gerektigi sonucuna varmaktadir.

157 Og“uzman/éz, s. 13, 14, Nr. 44,45,46 47, Kocayusufpasaoglu, s. 8, Nr. 8, s. 12, Nr. 15.

158 Kocayusufpasaoglu, s. 12, Nr. 15; Oguzman/Oz, s. 39, Nr. 138.

159 Kocayusufpasaoglu, s. 8 Nr. 8; Oguzman/Oz, s. 40 Nr. 140.
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goriinmemektedir. Bununla birlikte, 6gretide, bir grup yazarin, davranis
yiikiimliiliiklerinin dogmasi i¢in taraflarin bir hukuki islem yapma diisiincesiyle iliski
kurmus olmalarmin dahi gerekmedigini savunduklarina deginilmektedir.®® Ayrica,
hukuki isleme yonelme unsurunu, hukuken korunmaya deger amaca yonelmis bir
sosyal temas olarak daha genis kapsaml1 degerlendiren yazarlar da mevcuttur.*6! Ote
yandan, asli edim yiikiimiinden bagimsiz borg iliskisinde 6zen borcundan s6z
edilmesinin amacinin, aralarinda sézlesmesel iligski olmayan taraflarin, birbirlerinin
sahsina ve malvarligina verdikleri zararlar karsisinda s6zlesmeye aykirilik hiikiimleri
uyarinca daha avantajli kosullarla tazminat talep edebilmelerinin saglanmasi oldugu
unutulmamalidir. Bu dogrultuda, kurucular ile anonim ortaklik arasinda ‘asli edim
yiikiimiinden bagimsiz bir borg iligkisi’ oldugu ve anilan iligki kaynakli olarak
taraflar arasinda bir 6zen borcunun dogdugu kabul edilse dahi, kanimizca burada s6z
konusu olan 6zen borcu, vekalet iliskisinde oldugunun aksine, hesap verme
yiikiimliiliigiine viicut verecek kadar genis kapsamli olarak degerlendirilemeyecektir.
Dolayisiyla, anonim ortaklik kurucularinin ibra edilmesine iliskin diizenlemenin,
TTK hiikiimleriyle 6zel olarak bu kisilere yiiklenmis olan 6devlerin (TTK md. 335,
336, 339, 344, 349 vb.) Kanun’a uygun bigimde yerine getiriimemesinden
kaynaklanan sorumluluklarina iligskin olarak 6ngériildiigiiniin kabul edilmesinin

yerinde olacag1 kanaatindeyiz.

Anonim ortaklik yonetim kurulu, kurulus esnasinda heniiz viicuda gelmemis oldugu

gibi, kurulun, tescilden sonra kurulus islemlerini denetleme gibi bir yiikiimliligi de

160 Oguzman/Oz, s. 39, 40, Nr. 139.
161 Serozan, R.: Borglar Hukuku Genel Boliim, Ugiincii Cilt, ifa, ifa Engelleri, Haksiz Zenginlesme, -
EK: Uygulama Calismalari-, Istanbul 2014, § 19 Nr. 1, s. 255.
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mevcut degildir.®? Bu nedenle hiikiimde éngoriilen ibra/sulh yasaginin, yonetim
kurulu tiyeleri bakimindan sermaye artirrmina 6zgii bigimde anlasilmasi uygun

olacaktir.18

162 e TTK md. 308 hiikmiiniin, ilk yonetim kurulu iiyelerinin ortakligm kurulmasinda yolsuzluk yapilip
yapilmadigin1 denetlemekle yiikiimlii olduklarina iliskin diizenlemesi, TTK kapsamina alinmamustir.
183 Akdag Giiney, Kurulus, s. 275.

Ote yandan burada ‘kurulus islemleri’ (esas sdzlesmenin imzalanmasi, sermayenin getirilmesi,
ortakligin ticaret siciline tescili vb.) ile ‘kurulustan 6nce gergeklestirilen islemler’ arasindaki ayrima
dikkat etmekte yarar vardir. Kurulus islemlerinin hukuka aykirilig1 bakimindan tek muhatap kurucular
olmakla birlikte, kurulustan 6nce anonim ortaklik adina gergeklestirilen iglemler, anonim ortakligin
ticaret siciline tescilinden itibaren li¢ ay igerisinde ortaklik yonetim kurulu tarafindan kabul edildikleri
takdirde, TTK md. 355/2 uyarinca, sdz konusu islemlere iliskin sorumlulugun yonetim kurulu
iiyelerine ait olacagi agiktir.
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IKINCi BOLUM

GENEL OLARAK KURUCU MENFAATLERI

I. TTK’DAKI DUZENLENISI

TTK’da anonim ortakliklarda kurucu menfaatlerine iligkin baslica diizenlemeyi TTK
md. 348 hiikmii olusturmaktadir. Hiikiim, ‘kurucu menfaatleri’ i¢in dogrudan bir
tanim vermemekle birlikte, kuruculara, para ve bedelsiz pay senedi vermek gibi
ortaklik sermayesinin azalmasi sonucunu doguracak bir menfaat taninamayacagi
kuralin1 getirmekte; ardindan, kuruculara ortaklik karindan pay verilmesi halinde,
kardan oncelikli olarak yapilmasi gereken ayrimlari belirlemektedir. Kardan pay
alma bi¢iminde tezahiir eden kurucu menfaati, hak sahiplerine intifa senetleri
araciligiyla taninabilecek; bu sekilde viicuda getirilen kurucu intifa senetleri, tipki

olagan intifa senetleri gibi, emre veya hamiline yazili olabilecektir (TTK md. 502/2).

TTK md. 348 hiikkmiine, eTTK md. 298 hiikmiinden farkl olarak iki yeni fikra
eklenmistir. TTK md. 348 hiikmiiniin ikinci fikrast uyarinca, TTK nin yiiriirliige
girmesinden sonra kurulan anonim ortakliklar, pay senetlerini halka arz etmeden
once, kurucu intifa senetlerini karsiliginda herhangi bir bedel 6demeksizin iptal

edecekler; bu gergeklestirilmedigi takdirde ise senetler kendiliginden gegersiz
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sayilacaktir. Hiikmiin li¢iincii fikrasi ise, ortakligin ilgili faaliyet donemi sonunda kar
dagitilmamasini kararlagtirmis olmasi halinde dahi kurucu intifa sahiplerinin esas

sozlesmede Oongoriilen kar paylarini alacaklarini hitkme baglamaktadir.

TTK md. 348 hiikmiiniin yani sira, Kanun’un ¢esitli diger hiikiimlerinde de anonim
ortakliklarda kurucu menfaatlerine iliskin diizenlemeler yer almaktadir. Bunlarin
basinda, kuruculara ortaklik karindan saglanacak menfaatlerin esas sdzlesmede
gosterilmesi geregini hilkkme baglayan TTK md. 339/2.f hiikkmii yer almaktadir.
Dogrudan kurucu menfaatlerinden bahsetmemekle birlikte, menfaatlerin
taninmasinda dikkate alinmasi gereken ilgili diger hitkkiimlere, ¢alismanin ilerleyen

boliimlerinde yeri geldik¢e deginilecektir.

Limited ortakliklarda da kurucu menfaatleri taninmas1 miimkiindiir. Bu baglamda
oncelikle, limited ortakligin kurulus hiikiimleri arasinda yer alan TTK md. 578
hiitkmiiniin anilmasi gerekir. Hiikiim, ortakliga ayni sermaye getirilmesi, kurulusta
ayin veya isletmelerin devralinmasi ve 6zel menfaatler taninmasi hususlarina iliskin
olarak, limited ortakliga, ilgili anonim ortaklik hiikiimlerinin uygulanacagini ifade
etmektedir. “Mal Bedelleri ve Kurucu Menfaatleri” basligini tagiryan TTK md. 582
hiikmii, ‘kurulmakta bulunan ortaklikla ilgili olarak, kurucular tarafindan, ortaklik
hesabina alinan mallarin bedelleri’ ile ‘ortakligin kurulmasinda hizmeti gegenlere
taninan menfaatler’in ortaklik s6zlesmesine yazilacagini hiikme baglamakta; TTK
md. 587 hitkmii ise, tescil ve ilan edilen ortaklik s6zlesmesinin, tescilin olumlu
etkisinden yararlanacak hiikiimleri arasinda, ‘6zel menfaatlerin icerik ve degerleri’ne

de yer vermektedir. Limited ortakliklarda kurucu menfaatlerine iliskin baslica hiikiim
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olarak zikredilebilecek TTK md. 578 diizenlemesi, ilgili anonim ortaklik
hiikiimlerine atif yaptigindan, kurucu menfaatlerine iliskin agiklama ve
degerlendirmelerimizin temelini anonim ortakliklar i¢in 6ngoriilmiis bulunan
hiikiimler teskil edecektir. Bununla birlikte, limited ortakliklarda kurucu menfaatleri
hususundaki, yukarida ifade edilen diger hiikiimlerin, anonim ortakliklardaki
diizenlemelere kiyasla daha farkli bir rejime isaret eder nitelikte oldugunun da alt1
cizilmelidir. Dolayisiyla, agiklamalarimiz sirasinda zaman zaman bu farkliliklara da

temas edilmesi zorunluluk arz edecektir.

II. KAVRAM, DUZENLENIS AMACI VE KONUSU

Kurucu menfaatleri, TTK md. 348 hitkmiinde agik¢a belirtildigi tizere, ortakligi
kurduklari sirada harcadiklar1 emege karsilik olarak kuruculara taninabilecek
menfaatlerdir. Kanun’da, soz konusu menfaatlerin taninabilmesi i¢in biri olumlu,
digeri olumsuz, iki temel kosul dngoriilmiistiir. {lk olarak, ortaklik esas
s6zlesmesinde buna iliskin bir hiikiim bulunmasi zorunludur. ikinci kural ise,
menfaatlerin konusunun ortaklik sermayesini azaltacak nitelikte olmamasi

yoniindedir.

Ortakliklar hukukunda, kurucu menfaatlerine iliskin bir diizenleme yer almasinin
baglica amaci, girisimciligin ve bu baglamda alinan risklerin karsiliginda kurucularin
odiillendirilmesidir.*®* Gergekten de kurucular, girisimlerinin kendilerine olumlu bir

geri dontisii olacagini dnceden bilme ihtimalleri bulunmadigi halde, belirli bir amag

164 Domanic, Serh 11, s. 208; Kendigelen, Kurulus, s. 321; Manavgat (Kirca/Sehirali Celik), AS C.1, s.
292; Sagasser, s. 1.
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dogrultusunda bir araya gelerek ortaklifa sermaye koymakta, bunun yani sira,
ortakligin orgiitlenmesi, tanitilmasi, ortakliga ¢alisan saglanmasi gibi, bir kurumu
yoktan var etmeye iliskin tiim ¢abay1 gostermektedirler.®® Kurucularm
girisimciliklerinin, aldiklar risk ve sorumlulugun 6diillendirilmesi, ayn1 zamanda
baska girisimcilerin de benzer riskleri tistlenmeye tesvik edilmesi, boylece ticaretin

gelisimine katk1 saglanmas1 amaglarina da hizmet etmektedir.1%®

TTK md. 348 hiikmiinde yer alan ‘ortaklig1 kurduklar sirada harcadiklar1 emek’
ifadesi, hangi faaliyetlerin hiikkiim kapsaminda degerlendirilecegine iliskin
tartigmalara yol agmaktadir. Ayrica, hiikkiimde agik¢a ‘kurucular’dan s6z edilmesine
karsin, esas s6zlesmenin icerigini diizenleyen TTK md. 339 hiikmiinde, ‘kurucularla
yonetim kurulu iiyelerine ve diger kimselere ortaklik karindan saglanacak
menfaatler’den soz edilmesi, kurulusta emek veren tigiincii kisilerin de menfaatlere

hak kazanip kazanmayacagi sorusunu beraberinde getirmektedir.

Kurucu menfaatlerinin konusuna iligkin TTK md. 348 hiikmiinde yapilan tek
belirleme, kuruculara anonim ortaklik karindan pay verilebilecegi seklindedir. Tiirk

ogretisinde, eTTK doneminde hakim olan goriis uyarinca, kuruculara tasfiye

165 Teoman, O.: Anonim Ortakliklarda Intifa Senetleri, Istanbul 1978 (intifa Senetleri), s. 19; Moroglu,
E.: “Kurucu Intifa Hakki Sahiplerinin Kar Pay1 Talep Haklar1 ve Yargitay Kararlar”, Makaleler 1,
Istanbul 2006 (Kurucu Intifa Hakka), s. 331, 332.

166 Teoman, Intifa Senetleri, s. 19. Ote yandan, kurucu menfaatlerinin karsilik olarak saglandig: ifade
edilen ‘ortakligi kurarken sarf edilen emek’in ortaklik esas sézlesmesinin ve dilekgenin ticaret siciline
tesliminden ibaret oldugu, kurucularin ortaklik isleri i¢in sarf edecekleri bunun haricindeki emeklerin,
zaten hali hazirda sahip olduklari pay sahibi sifat1 sonucu kazancaklari mali haklarca
odiillendirilecegi, ortakligin faaliyeti esnasinda olaganiistii bir performans sergilemeleri halinde bunun
takdirinin ise ikramiye ve prim verilmesi gibi araglarla gergeklestirilmesinin yeterli ve amaca uygun
olacag yoniinde Prof. Dr. Turgut Kalpsiiz’iin goriisii igin bkz. Ulgen, H.: “Anonim Sirketlerde
Kurucu Intifa Senetlerinin ilk Kurulus Sermayesi ile Sinirli Oldugunu Kabul Eden Yargitay Kararlari
Uzerine” — Tartismalar, Ticaret Hukuku ve Yargitay Kararlart Sempozyumu VIII, Ankara 1991, s.
129.
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artigindan pay alma ve yeni pay alma haklarmin da taninmas1 miimkiin olmalidir.*®’
Bu goriisiin dayanaklarini, kuruculara kar payinin intifa senetleri araciligiyla
taninabilecek olmasi ve intifa senetlerine iliskin eTTK md. 403 (TTK md. 503)
hiikmiinde, ifade edilen diger iki hakkin da senet sahiplerine taninabileceginin
ongoriilmesi olusturmaktadir. TTK md. 348 ile TTK md. 502, 503 iliskisi,
dolayisiyla, s6z konusu goriisiin yerindeligi ve kurucu menfaatleri kapsaminda
tasfiye artigindan pay alma ve yeni pay alma haklarinin taninip taninamayacagi
hususu, ilerleyen boliimlerde detayl olarak tartigilacaktir. Burada, kurucu intifa
senetlerinin TTK md. 502, 503 anlamindaki olagan intifa senetlerinin bir alt tiirii
olmasinin, ad1 gegen hiikiimlere genel hiikiim niteligi bahsetmedigi ve kurucu intifa
senetleri ile olagan intifa senetlerinin biitiiniiyle ayni rejime tabi bulunduklari
anlamina gelmedigi goriisiinde oldugumuz belirtilmekle yetinilecektir. Zira TTK md.
348 uyarinca taninan menfaatler ve ¢ikarilan kurucu intifa senetleri ile TTK md. 502,
503 ¢ergevesinde ihdas edilen olagan intifa senetleri, lehine ¢ikarilabilecekleri
kisilerin kapsamai ile 6zellikle ¢ikarilma amag ve gerekceleri bakimindan 6nemli

farkliliklar igermektedir.

Basta menfaatlerinin taninabilecegi kisilerin kapsami olmak {izere ¢esitli agilardan
TTK diizenlemesinden ayrilmalarina karsin, Isvicre ve Alman hukuk sistemlerinde
de kurucu menfaatlerine iliskin benzer diizenlemeler yer almaktadir. Ad1 gegen
sistemlerde kurucu menfaatleri, menfaat sahiplerine kardan ve tasfiye artigindan pay

alma hakki saglanmasi, ciro primi verilmesi, ortaklik tesislerinin iicretsiz ya da

187 [mregiin, O.: “Anonim Ortakliklarda Kurucu Senetleri”, Istanbul Univer§itesi Hukuk Fakiiltesi
Mecmuasi, C. 45, S. 1-4 (Kurucu Senetleri), s. 481, 482; Moroglu, Kurucu Intifa Hakki, s. 320;
Teoman, intifa Senetleri s. 127.
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indirimli olarak kullandirilmasi, getirilen ayni sermayeye iliskin 6n alim hakki
taninmasi, kurucuya ortaklikta dmiir boyu bir gérevde yer alma garantisi verilmesi ve
anonim ortakligin menfaat sahibine karsi, ondan mal alma veya ona mal satmaya
iliskin s6zlesme yapma ylikiimliiliigii altina girmesi bigiminde
orneklendirilmektedir.*®® TTK hiikiimleri ¢ercevesinde, sayilan bu menfaat
tirlerinden hangilerinin kuruculara taninabilecek oldugu hususuna iliskin
degerlendirmelerimiz ilerleyen boliimlerde sunulacaktir. Bununla birlikte, bu
asamada, kuruculara, mali nitelikte bir menfaat olarak yalnizca kardan pay alma
hakkinin (TTK md. 348 hiikmiinde 6ngdriilen sinirlar ¢cergevesinde) taninabilecegi;
ancak, bunun yani sira, mali nitelikte olmayan ve dolayisiyla anonim ortaklik
malvarhigina dogrudan etki etmeyecek tiirdeki menfaatlerin taninmasina da TTK
hiikiimleri agisindan bir engel bulunmadigi yoniindeki goriistimiizii belirtmekte yarar

goruyoruz.

111 KURUCU MENFAATLERININ TANINABILECEGI KiSiLER

TTK md. 348 hiikmiiniin lafz1 uyarinca, kurucu menfaatlerinin muhatabi olabilmenin
ilk kosulu, TTK md. 337 hiikmiinde tanim1 verilen ‘kurucu’ sifatina sahip olmaktir.
Buna gore, anonim ortakliga pay taahhiit edip, esas sdzlesmeyi imzalayan gercek ve
tiizel kisiler kurucu menfaatlerinin muhatabi olabileceklerdir.'®® ‘Kurucu’ sifatini

haiz olmanin, kisiye kurucu menfaati taninabilmesi i¢in yeterli olup olmadigi, ayrica

188 Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s. 147, § 15 N 26; Bockli, s. 133, Nr. 391; Kiichler, M.
Besondere Vorteile nach Art. 628 Abs. 2 OR, Wirtschaftsrecht in Bewegung, Festgabe zum 65.
Geburtstag von Peter Forstmoser (Zindel, G.G., Peyer, P.R., Schott, B.), Ziirich 2008, s. 60;
Druey/Druey Just/Glanzmann, s. 116, RZ 39; Arnold, s. 495, AktG § 26 Rn. 8; Rohricht, s. 114,
AktG § 26 Rn. 10; Eckardt, s. 331, AktG § 26 Rn. 11; Seibt, s. 517, 518, AktG § 26 Rn. 6.

189 Domanic (Serh 11, s. 208), hiikmiin son fikrasinda ifade edilen, yalnmzca kurulustaki sorumluluk
bakimindan ‘kurucu’ sayilan kisilerin de kurucu haklarina sahip olabilecekleri goriisiindedir.
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kurulus sirasinda anonim ortakliga karsi 6zel, ayricalikli bir hizmet yerine
getirilmesinin aranip aranmayacag1 hususu tartismaya aciktir. ilgili eTTK ve TTK
hiikiimleri, ortakligin kurucularindan olmanin kurucu menfaatlerinin muhatab1 olmak
icin tek basina hakl bir gerekge olusturdugu goriisiinii destekler niteliktedir.*"
Gergekten de, kurucu menfaatleri, ortaklik kurulurken kurucular tarafindan iistlenilen
riskler ile girisimciligin karsilig1 olarak degerlendirildiginde, s6z konusu
menfaatlerin saglanacagi kurucular arasinda bir ayrim yapilmasi miimkiin
goriinmemektedir. Zira piyasa boslugunu iyi fark ederek isabetli bir yatirim alani
secmek, ortakliga sermaye koymak, ortakligi 6rgiitlemek, tanitmak, ortakliga ¢alisan

saglamak!’!

gibi faaliyetler, kanimizca, kurucularin birine ya da birkagina
Ozgiilenebilecek niteligi haiz olmayip, bunlar ancak kurulusta mevcut olan tiim pay
sahipleri, yani tiim kurucular tarafindan ortaklasa gergeklestirilebileceklerdir. Ote
yandan bazi yazarlar, menfaatlerin saglanmasinin objektif nedenlere dayanmasi
gerektigi goriisiindedirler. Ifade edilen goriis uyarmca, kurucu menfaatlerine hak
kazanabilmek i¢in, kurucunun, ortakliga sermaye saglanmasinda, isletme konusunun
belirlenmesinde, ortakligin organizasyonunda, kredi bulmasinda, belirli bir teknigin

veya miisterinin edinilmesinde, her ortagin yapamayacagi derecede 6énemli hizmet ve

katkilarda bulunmasi gerekmektedir.1’? Bu goriis benimsendigi takdirde, verilen

170 Teoman, Intifa Senetleri, s. 131, 132; Kendigelen, A.: “Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisinda Intifa
Senetleri”, BATIDER, Haziran 2009, C. XXV, S. 2 (Intifa Senetleri), s. 59, 60; Manavgat (Kirca/
Sehirali Celik), AS C.1, s. 292. Ayrica bkz. Bahtiyar, Anasozlesme, s. 162, 164: Yazar, TTK md.
339/2 hiikmiiniin (e) ve (f) bentlerini karsilagtirmakta, (f) bendinde ifade edilen ‘kazancgtan saglanacak
menfaatler’in, ‘kurulusta emegi gegme’ kosulu aranmaksizin saglanacagi gézlemini yapmaktadir.
Kanimizca, TTK md. 348 hiikmiiniin, agik¢a, kurucu menfaatlerinin, kurucularin ortaklig1 kurduklari
sirada harcadiklari emege karsilik olarak verilecegini ifade etmesi karsisinda bu yénde bir yorum
yapmak olanakl degildir.

1 Moroglu, Kurucu intifa Hakks, s. 332, Teoman, Intifa Senetleri, s. 19.

172 grslanh, Anonim Sirketler C.1, s. 40; Doganay, s. 902; Ulgen, s. 106. Isvigre hukukunda Béckli, s.
133, Nr. 391; Ernst, T.: Der Genuf3schein im deutschen und schweizerischen Aktienrecht, Ziirich
1963, s. 142; Kartscher, P., Rossi, B., Suter, D.: Wirtschaftspriifung — interne und externe Revision,
Systematischer Uberblick fiir Wirtschaftpriifer, Verwaltungsrat und Geschiftsleitung, Ziirich 2013, s.
134. Domani¢ (Serh 11, s. 208 ve 1069), Imregiin (Anonim Ortakliklar, s. 50) ve Bahtiyar
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emeklerin niteligi hususunda bir degerlendirme yapilmaksizin tiim kuruculara
menfaat taninmasi uygun olmayacaktir.?”® Ancak verilen emegin niteligine iliskin
boyle bir degerlendirmenin TTK ¢ercevesinde hangi dlgiitler temel alinarak
yapilacag belli degildir. TTK md. 348 hiikmiinde yer alan, ‘ortaklig1 kurduklari
sirada harcadiklar1 emege karsilik’ ifadesi, hem genel hem de 6znel bir ifade olup,
ortakligin kurucular1 arasinda, kurucu menfaatlerinin taninabilecegi ve
taninamayacagi kurucular seklinde bir ayrim yapilmasina hizmet edecek bir dlgiit
niteligini tasimamaktadir.t’* Bu dogrultuda, TTK md. 348 kapsaminda dngoriilen

menfaatlerden yararlanilabilmesi ig¢in ‘kurucu’ sifatini haiz bulunmanin tek bagina

(Anasdzlesme, s. 170) ise bu kosulu yalnizca ‘diger kimseler’e menfaat taninmasi halinde, bunlarin
kapsaminin sinirlanabilmesi amactyla aramaktadirlar.

Aksi yonde bkz. Olagan intifa senetleri baglaminda, pay sahibi olmayan akrabalarin bu sekilde tatmin
edilebilecegini belirten Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 710 Nr. 1240.

173 {svigre dgretisinde, ortakligin hakli bir sebebe dayanarak intifa senedi ¢ikarmasindan sdz
edilebilmesi i¢in bu intifa senedinin ortakliga yarar saglayan bir hizmetin, esdegerde bir menfaatin
kargiligini olugturmasi gerektigi savunulmaktadir. Bkz. Triieb, H.R.: Handkommentar zum Schweizer
Privatrecht, Personengesellschaften und Aktiengesellschaft Art. 530-771 OR (Hrsg.: Roberto, V.,
Triieb, HR.), 2. Aufl., Ziirich 2012, s. 397, Art. 657, Nr. 6; Burkhalter, P.R.: OR Kommentar,
Schweizerisches Obligationenrecht (Hrsg.: Kostkiewicz, J.K., Nobel, P., Schwander, I., Wolf, S.), Orell
Fiissli Kommentar, 2. Aufl., Ziirich 2009, s. 1386, Art. 657, Nr. 3. Kendigelen (intifa Senetleri, s. 59,
60) ise, bu ol¢iitiin kurulus asamasindan ziyade intifa senetlerinin sonradan ihracinda uygulama alant
bulduguna dikkat cekmektedir.

17 Kuruculara menfaat taninabilmesinin, bir kanun hiikmiiyle, hakli bir nedenin varlig1 sartina
baglanmasi gerektigi hususunda bkz. Kendigelen, Kurulus, s. 323.

‘Kurucular beyant’na iliskin TTK md. 349 hiikmiiniin yiiriirliikten kaldirilmasi sonucunda, artik
kurucu menfaatlerinin kurucular beyaninda gerek¢elendirilecek olmasinin, kurulusta sarf edilen
emegin nitelik veya niceliginin dlglilmesine hizmet edebilecegini dne siirmek de miimkiin
olmayacaktir. Kanimizca, hitkmiin yiiriirliikte oldugu zamana iliskin olarak da bu yénde bir
degerlendirme yapmak miimkiin degildi. Zira kurucu menfaatlerine iliskin olarak kurucular beyaninda
yapilacak agiklama, bir yerindelik denetimine olanak saglamamaktaydi (bkz. Kendigelen, Intifa
Senetleri, s. 59: Eserini, ‘islem denetgisi’ kurumu 26.6.2012 tarih ve 6335 sayili Kanun ile TTK
kapsamindan ¢ikarilmadan 6nce kaleme alan yazar, kurulusta faaliyet gosterecek islem denetgisinin
dahi yalnizca kanuna uygunluk agisindan bir denetim yapacagini, menfaatin yerindeligini
denetlemesinin s6z konusu olmayacagini ifade etmistir. Bu baglamda, sicil memurunun yerindelik
denetimi yapacagmin savunulmasi da gii¢ gorinmekteydi). TTK md. 349 hiikmii kaldirilmadan &nceki
donemde yapilan, beyanda gerek¢elendirme zorunlulugunun, kurucu menfaatlerinin haksizligina
iliskin yarg1 yoluna gitme olanaginin niinii agtig1 ve siiphesi olan pay sahibinin TTK md. 210/1
uyarinca Bakanlik denetim elemanlarin1 géreve davet edebilecegi bicimindeki yorum igin bkz.
Tekinalp, Yeni Hukuk, s. 188 Nr. 10-69 ve Pasli, Tanitim III, s. 213 dn. 39.
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yeterli olacag1 kabul edilmelidir.”® Yine bu sonuca paralel olarak, tiim kuruculara

kurucu menfaatleri taninabilmelidir.1’®

Tiirk hukukunda kurucu menfaatlerinin, kurucularin yani sira ti¢iincii kisilere de
tanmip taninamayacagi hususu, agiklik getirilmesi gereken bir diger noktay1 teskil
etmektedir. Mehaz iIBK md. 628/3 hiikmiiniin yan1 sira, APOK § 26 da, kurucu
menfaatlerine iliskin diizenlemelerinde ‘6zel menfaatler’den s6z etmekte ve bunlarin
kurucular ve iiciincii kisiler lehine saglanabilecegini acikca ifade etmektedir.!’” TTK
md. 348 ise, tigiincii kisileri kapsamayacak sekilde kaleme alinmistir. Ayrica kanun
koyucunun madde baslig1 olarak “Kurucu Menfaatleri” ifadesini tercih etmesi de,'’

ad1 gecen madde uyarinca saglanacak menfaatlerin yalnizca kuruculara

hasredilebilecegine isaret eder goriinmektedir.’®

17 Yalnizca kurulus islemlerinden sorumluluk baglaminda ‘kurucu’ sayilanlarin dahi (TTK md.
337/2) bu menfaatlere hak kazanabilecegi goriisii i¢in bkz. Domanig, Serh 11, s. 208.

176 Ayn1 yonde bkz. Isvicre hukukunda, Kiichler, s. 54; Alman hukukunda, Solveen, D.: Aktiengesetz
Kommentar (Hrsg.: Holters, W.), 2. Aufl., Miinchen 2014, AktG § 26 Rn. 3; Koch, AktG § 26 Rn. 2;
Rohricht, s. 111-112, AKtG § 26 Rn. 2; Arnold, s. 494, AktG § 26 Rn. 5; Eckardt, s. 331, AktG § 26
Rn. 8.

Teoman (Intifa Senetleri, s. 131, 132), menfaatlerin kurulusta paylar1 ile orantili olarak tiim pay
sahiplerine taninmasi halinde, bunun ancak olagan intifa senetleri baglaminda
gerceklestirilebileceginin altini ¢izmekte ve bu halde nitelikli kurulus formalitelerinin yerine
getirilmesine gerek olmadigini belirtmektedir.

77 IBK’da 1991 yilinda yapilan degisiklige kadar bu menfaatler Kanun’da ‘kurucu menfaatleri’ olarak
adlandirilmaktaydi. Ote yandan, o zaman dahi, bu menfaatlerin iiciincii kisilere de ve aynm1 zamanda
sermaye artiriminda da saglanabilecekleri kabul edilmekteydi, bkz. Kiichler, s. 51. Bu baglamda,
kavramin, ‘kurucu menfaatleri’ olarak adlandirilmasina yonelik elestiriler i¢in bkz. Vischer,
Griindungsstadium, s. 70; Druey/Druey Just/Glanzmann, s. 116.

APOK § 26 hiikmiinde ‘litincii kisiler’in de diizenleme kapsamina alinmasi, Avrupa Birligi
Direktiflerine uyum g¢alismalarimin bir sonucu olarak sonradan gergeklestirilmistir: Réhricht, s. 111,
AktG § 26 Rn. 1.

178 e TTK md. 298, “Saglanabilecek hususi menfaatler” basligini tasimakta idi.

179 e TTK md. 298 (TTK md. 348) hiikmiiniin amagclarindan bir tanesinin de, kurucu intifa senetlerinin
yalniz kuruculara verilmesini saglamak oldugu yoniindeki goriis i¢in bkz. Birsel, M.T.: “Anonim
Sirketlerde Sermaye Payini Temsil Etmiyen Senetler”, BATIDER 1966, C. 111, S. 4 (Senetler), s. 654.
Aksi yonde bkz. Domanig, Serh 11, s. 1070; Doganay, s. 901; Ulgen, S. 116; Akdag Giiney, Kurulus, s.
164 — 166.

Kurucu menfaatlerinin kuruculara veya liglincii kisilere taninabilecegini ifade etmekle beraber, TTK
md. 348 hiikmiinde diizenlenen kurucu intifa senetlerinin kurucu menfaatlerinin bir alt tiirii oldugu ve
bu hiikiim kapsaminda ihdas edilecek kurucu intifa senetlerinin yalnizca kuruculara verilebilecegi
hususunda bkz. Teoman, O.: “Kurucu Intifa Senedi Sahiplerinin Kardan Pay Alma Haklarinin ik Esas
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TTK md. 348 ¢ercevesinde menfaatlerin taninabilecegi kisilerin kapsaminin
belirlenmesinde bir diger dlgiit olarak, esas sozlesmenin igerigine iliskin TTK md.
339 diizenlemesi dikkate alinabilir. TTK md. 339/2, esas sozlesmeye yazilacak
hususlar1 diizenlerken (e) bendinde, ortakliga getirilen ayni sermayelerden, bunlarin
degerleri ve karsiliginda verilecek paylarin miktarindan, bir isletme ve ayin
devralinmasi s6z konusu ise bunun bedelinden, (f) bendinde ise kurucularla yonetim
kurulu tiyelerine ve diger kimselere ortaklik karindan saglanacak menfaatlerden
bahsetmektedir. Boylece kurulusu nitelikli hale getiren iki hal bir bentte (e bendi)
diizenlenirken, ayn1 sonuca viicut veren {igiincii hal takip eden bentte (f bendi),
yonetim kurulu liyelerine ve diger kimselere ortaklik karindan saglanacak menfaatler
ile birlikte anilmaktadir. Bu durum, mehaz IBK’dan farkli olarak, kuruculara
saglanacak menfaatleri, yonetim kurulu iiyelerine saglanacak kazang paylari i¢in
ongoriilenlere benzer 6lgiitlerle (TTK md. 511) sinirlayan TTK nin, bu farkli
diizenlemeye dikkat cekme amaci ile agiklanabilir.’®° Ote yandan TTK md. 339/2
hiikmiiniin (€) bendinde ayrica ‘ortakligin kurulmasinda hizmetleri goriilenlere
verilmesi gereken licret, 6denek veya oOdiiliin tutar1’ anilmaktadir. Ortakligin
kurulusu sirasinda harcanan emege karsilik kendilerine menfaat saglanabilecek
kisilerin TTK md. 348 hiikmiinde kurucularla sinirlandirilmis olmasi karsisinda,

TTK md. 339/2 hiikmiinde ad1 gegen ‘ortakligin kurulmasinda hizmetleri goriilenler’,

Sermaye Tutart ile Sinirli Olup Olmadigi Sorunu”, Ticaret Hukuku ve Yargitay Kararlart
Sempozyumu VII, Ankara 1990 (Kar Pay1), s. 91, 92.

Kurucu senetlerinin mutlaka kurucular arasinda dagitilmasi gerekmedigi, kurucularin, oy birligiyle,
kendilerine taninan bu haklarin veya bunlar1 temsil eden senetlerin bir kismini bu sifat1 haiz olmayan
bir veya birkag kisiye devredebilecekleri hususunda bkz. /mregiin, Kurucu Senetleri, s. 483.

180 Kurucu menfaatlerini, kurulusu nitelikli hale getiren diger iki halden ayiran bir diger husus da,
TTK’nin kurucu menfaatleri i¢in bilirkisi incelemesi yapilmasini 6ngérmemis olmasidir. Tekinalp
(Yeni Hukuk, s. 188 Nr. 10-67) bu durumu, menfaatin oraninin ve hangi ayrimlardan sonra
saglanabileceginin agik bigimde belirtilmesine baglamaktadir. Ozel menfaatlerin kapsamini ‘kara
katilma’dan daha genis yorumlayan Akdag Giiney’in bu husustaki elestirisi ve 6zel menfaatlerin de
bilirkisi denetimine tabi olmasi1 gerektigi yoniindeki goriisii i¢in ayrica bkz. Akdag Giiney, Kurulus, s.
176, 177.
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IBK’nin kurucularin yani sira lehlerine 6zel menfaatler saglanabilecegini 6ngordiigii
ticiincii kisiler olsa gerektir. Bununla beraber, Tiirk hukuku agisindan, TTK md.
339/2.e uyarinca bu kisilere verilecek ‘iicret, 6denek veya odiil’ti, kurucu
menfaatlerinin aksine, ortaklik malvarligindan saglanacak siirekli bir kazang seklinde
degil, bir defaya mahsus verilecek karsilik bigiminde anlamak yerinde olacaktir.'8!
Zira kuruculara ve yonetim kurulu iiyelerine saglanabilecek kar paylar1 igin acik
siirlamalar 6ngoren TTK nin, kapsami ve ortaklik ile ilgileri belli olmayan ‘hizmeti
goriilenler’e saglanacak haklar bakimindan bir sinirlama 6ngérmemis olmasi
mantikli bir bigimde agiklanamayacaktir. O halde, TTK md. 339/2 (f) bendinde,
kurucular ve yonetim kurulu tiyeleri ile birlikte ‘diger kimseler’in de ortaklik
karindan menfaat saglanabilecekler arasinda sayilmasi, kanimizca, tiglincii kisilerin
de kurucu menfaati taninabilecekler kapsamina dahil edildigi seklinde
yorumlanmamalidir.*®? Burada, tahvil sahipleri*®® ya da olagan intifa senedi
sahiplerinin ifade edilmek istendigi diistiniilebilir. Nitekim ad1 gecen bentte,

kurucular ve diger kimselerin yani sira sayilan yonetim kurulu tiyeleri de ortaklik

181 Imregiin (Anonim Ortakliklar, s. 47-50), aynm1 maddede iki farkli bentte yer alan, ‘kurulusta emegi
gegenlere verilecek iicret, 6denek veya 6diil’ ile ‘kurucular, yonetim kurulu tiyeleri ve diger kimselere
saglanacak menfaatler’i bir arada anmakta; bu baglamda, kurulusta hizmeti gegenlere, (¢) bendi
uyarinca bir defaya mahsus 6deme yapilabilecegi gibi, (f) bendi uyarinca siireklilik gosteren bir
menfaat de saglanabilecegini ifade etmektedir. Benzer sekilde Bahtiyar (Anasozlesme, s. 164, 165)
da, “iicret, 6denek veya 6diil’ii, bir defaya mahsus bir 6deme olarak degerlendirmektedir. Ancak yazar,
(e) bendinin kuruculara taninabilecek yeni pay alma hakkini da kapsadigina iliskin olarak Domani¢’in
(Serh I1, s. 207) goriisiinii paylasmakta, hatta buna ek olarak, s6z konusu bent ¢ergevesinde kuruculara
tasfiyeden pay alma hakkinin da taninabilecegini ileri siirmektedir.

Bentte sayilan ‘iicret, 6denek, 6diil’, APOK’ta da 6zel menfaatlerden ayri olarak ve kurulus masraflari
kapsaminda degerlendirilmektedir (APOK § 26/2).

Ayrica, ylrirlikten kalkan, kurucular beyanina iliskin TTK md. 349/3 hiikkmiinde ‘kuruculara taninan
menfaatler’ ile ‘diger hizmet verenlere ddenen ticretler’in ayr1 ayr1 zikredilmis olmasi da, ad1 gegen iki
kavramin konu ve muhataplar1 bakimindan farklilik gosterdigine iligkin goriigiimiize destek olarak
sunulabilecek bir diger husus olarak ifade edilebilecektir.

182 Dolayl olarak ayni yonde bkz. Cosgun, O.K.: Sirketler Hukuku (Ed.: Karahan, S.), 2. Basi, Konya
2013, s. 366. Aksi yonde bkz. Doganay, s. 901; Domanig, Serh 11, s. 1070.

Domanig (Serh 11, s. 210) ve Bahtiyar (Anasozlesme, s. 171), tigiincii kisilere de menfaat
saglanabilecegini kabul etmekle birlikte, kurucular ve yonetim kurulu tiyelerinin aksine, adi gegen
kisilere saglanacak menfaatlere iliskin oransal bir sinirlama bulunmamasini elestirmektedir.

183 grslanli, Anonim Sirketler C.II-111, s. 310.
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kazancindan pay almakla birlikte, bu hakki1 kurucu menfaati sahipligi sifati ile

kazanmamaktadirlar.

Yukaridaki agiklamalar 1s181nda, kurucu menfaatlerinin yani sira yonetim kurulu
tiyelerine verilen kazang paylari ile tigiincii kisilere ortaklik karindan yapilan
O0demelerin de kurulusu nitelikli hale getirip getirmeyecegi sorunu giindeme
gelebilecektir. eTTK doneminde, esas sdzlesmenin igerigine iliskin eTTK md. 279/2,
5. bentte (TTK md. 339/2 (f) bendi) kurucularin yani sira yonetim kurulu tiyeleri ile
diger kimselere ortaklik kazancindan saglanacak menfaatlerin zikredilmesinden
hareketle, bahis konusu diger 6demelerin de kurulusu nitelikli hale getirecegi
sonucuna varilabilecegi belirtilmis; ancak kurulus genel kurulunca karara baglanma
gerekliliginin yalnizca kuruculara taninacak menfaatler bakimindan arandigina
(eTTK md. 289, b.3) da dikkat ¢ekilmistir.'®* Sonugcta, eTTK md. 279 hiikkmiine
oncelik verilmesi ve kurucular hari¢ diger kisilere saglanacak menfaatlerin de
nitelikli kurulusa viicut vereceginin kabul edilmesi gerektigi kanaatine varilmistir.'8®
Kanimizca, sorunun ¢éziime kavusturulabilmesi i¢in dncelikle, ortakliga ayni
sermaye konulmasi, kurulusta isletme ya da aynin devralinmasi ve kuruculara
menfaat saglanmasi hallerinin neden nitelikli kurulusa viicut verdiginin
degerlendirilmesi uygun olacaktir. Kurulusta ortakliga sermaye getirilmesi
asamasinda kurucularin hem ortaklik ile hem de birbirleri arasinda menfaat ¢atismast
mevcuttur.!8 Dolayisiyla kurucularin, ilgili siirecte, ortaklik, pay sahipleri veya

ortaklik alacaklilar1 zararina olabilecek islemlere girismeleri riski s6z konusudur.®’

184 Poroy(Tekinalp/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 282, Nr. 483c.

185 Poroy(Tekinalp/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 282, Nr. 483c; 4kdag Giiney, Kurulus, s. 161.
186 Béckli, s. 127, Nr. 372.

187 Kirca, s. 87, 88; Koch, AktG § 26 Rn.1.
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Yukarida ifade edilen ti¢ nitelikli kurulus hali ise, bahsi gecen menfaat ¢catigmalari
ekseninde, kurucular tarafindan kétitye kullanilmaya elverislidir.® Zira ilk iki halde,
ayinlara deger bicilmesi takdir yetkisinin kullanilmasini1 gerektirmekte; menfaatlerin
taninmasinda ise, kurulusla es zamanli olarak ortakliktan aktif ¢ikisinin
gergeklestirilmesi olasilik dahilinde bulunmaktadir.'® Anilan gerekcelerle, belirtilen
ti¢ halden biri ya da birka¢inin kurulusta mevcut oldugu durumlarda, kurulusun basit
kurulusa nazaran daha ‘merasimli’ hale getirilmesine ihtiya¢ duyulmustur. Bu
baglamda, ad1 gecen hususlarin esas s6zlesmeye yazilmasi (eTTK md. 279/2, TTK
md. 339/2), ayinlara mahkemece atanan bilirkisilerce deger bicilmesi (TTK md. 343)
ve eTTK doneminde, ilgili islemlerin ayrica kurulus genel kurulunca
kabulii/onaylanmasi (eTTK md. 289/ b. 2, 3) gibi birtakim fazladan islemler
ongoriilmiistiir.* TTK ¢ergevesinde, kurucu menfaatlerine iliskin olarak bilirkisi
incelemesi yapilmasina gerek bulunmadigi gibi, tedrici kurulus hiikiimlerinin Kanun
kapsamindan ¢ikarilmasi sonucunda, artik kurucu menfaatlerinin kurulus genel
kurulu tarafindan onaylanmasindan da séz edilemeyecektir. Islem denetgisi kurumu,
yiiriirliige girmesinden hemen 6nce 6335 sayili Kanun ile TTK kapsamindan
c¢ikarildigindan, menfaatlere iligkin olarak kurulus asamasinda 6zel bir denetleme de
yapilmayacaktir. Buna ragmen, malvarliginin korunmas ilkesi, agiklama yiikiimiil%!
ve TTK md. 339/2.f uyarinca, kurucu menfaatlerinin esas sézlesmede gosterilmesi

hala bir zorunluluktur. Ote yandan, esas s6zlesmede gosterilme zorunlulugunun, tek

basina, kurucu menfaatleri taninmasi halinde dahi nitelikli kurulustan bahsedilmesini

188 Kendigelen, Kurulus, s. 311.
189 Bockli, s. 127, 128, Nr. 373.
190 poroy(Tekinalp/Camogiu), Ortakliklar Hukuku, s. 280, Nr. 483.
191 Poroy(Tekinalp/Camogiu), Ortakliklar Hukuku, s. 280, Nr. 483.
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gerektirmeyecegi de diisiiniilebilecektir.’®? Ancak bu noktada, esas sézlesmede
gosterilmenin, kurucu menfaatleri bakimindan yalnizca agiklama yiikiimiiniin bir
geregi olmadigi hususuna dikkat edilmelidir. Kanun koyucu, TTK md. 348
hiikmiinde, kuruculara para ve bedelsiz pay senedi verilmesi gibi menfaatler
taninamayacagini, ilgili Kisilere yalnizca dagitilabilir kardan pay verilebilecegini
ongormek suretiyle, kurulusla es zamanli olarak ortakliktan aktif ¢ikisi
gerceklestirilmesi riskini agik bir kanun hiikmii vasitasiyla bertaraf etmeyi
amagclamistir. Bununla birlikte, TTK sistemi icerisinde, kurucu menfaatlerinin
Kanun’un bu emredici hiikkmiine (TTK md. 348) uygun bigimde taninip
taninmadiginin denetlenmesine olanak taniyan tek mekanizma, ticaret sicili
miidiiriiniin, anonim ortakligin tescili sirasinda, esas s6zlesmenin emredici
hiikiimlere aykiri olup olmadigini incelemesi bi¢iminde ortaya ¢ikmaktadir (TTK
md. 32/2).1% Dolayisiyla, kurucu menfaatleri igin esas sdzlesmede gosterilme
zorunlulugunun, gercekten de nitelikli kurulusa iliskin 6nlemler gercevesinde
ongoriildiigii sonucuna varilabilecektir. Ote yandan, ydnetim kurulu iiyelerinin
kazang paylari ve ortaklik kazancindan pay verilebilecek diger kimseler kapsaminda
degerlendirilebilecek tahvil sahipleri bakimindan ayni yorumun yapilmasi miimkiin
goriinmemektedir.!® Zira yonetim kurulunun kazang paylarinin oraninin
belirlenmesi, kural olarak anonim ortaklik genel kurulunun yetkisinde oldugundan
(TTK md. 409/1), genel kurulun TTK md. 511 hiikkmii ile 6ngoriilen sinirlara

uymamasi halinde, TTK md. 447/1.c uyarinca, kararin butlaninin tespitinin istenmesi

192 Bilgili/Demirkapr, s. 221, dn. 101.

198 TTK md. 348/3 hiikmii dolayisiyla, kuruculara kardan hangi oranda pay verileceginin esas
sozlesmede gosterilmesi gerekmektedir.

Kurucu menfaatlerine iligkin tek denetim mekanizmasinin, sicil miidiiriiniin tescil sirasinda esas
sozlesmeye iliskin incelemesi olmasi, ayn1 zamanda, esas sézlesmede menfaat tiirii ve miktarinin da
gosterilmesi gerektigi dogrultusundaki goriisimiizii de destekler niteliktedir.

194 Aksi yonde bkz. Akdag Giiney, Kurulus, s. 162, 163.
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suretiyle anonim ortakligin malvarliginin korunmasi saglanabilecektir. Tahvillere
iliskin olarak artik TTK’da herhangi bir hiikiim yer almamakla birlikte, eTTK
diizenlemeleri temel alinarak bir kanaate varilmas1t miimkiindiir. eTTK md. 423
hiikmii, esas s6zlesme tahvil ¢ikarilmasina uygun olsa dahi konu hakkinda genel
kurulun karar almasi gerektigini belirtmekte; ayrica, ilgili kararin alinabilmesi igin
0zel nisaplara uyulmasinin, kararin uygulanabilmesi i¢in de tescil ve ilaninin zorunlu
oldugunu hiikme baglamaktadir. Bahsolunan kapsamli tedbirlerin mevcudiyetinde,
tahvil sahiplerine ortaklik kazancindan menfaat saglanacaginin esas s6zlesmede
gosterilmesinin, tiim anilanlara ek olarak, bir diger nitelikli kurulus 6nlemi bigiminde

Oongoriilmiis bulundugunu kabul etmek kanimizca anlamli olmayacaktir.

Lehine kurucu menfaati taninabilecek kisilere iliskin olarak bu gercevede deginilmesi
gereken son bir husus, sermaye artirimi dolayisiyla yonetim kurulu tarafindan
hazirlanacak beyanin igerigini belirleyen TTK md. 457 hiikkmidiir. Hiikmiin ikinci
fikrasinin (d) bendinde, hizmet sunanlara ve diger kimselere 6denen iicretler,
saglanan menfaatler hakkinda emsalleriyle karsilastirma yapilarak bilgi verilmesi
geregi ifade edilmektedir. Yukaridaki agiklamalarimiz ve 6zellikle, ilerleyen
boliimlerde detayli bigcimde ele alinacak olan, sermaye artirrminda kurucu
menfaatleri taninamayacag1 yoniindeki goriisiimiiz ¢ercevesinde, burada adi gegcen
‘menfaatler’ ifadesinin kurucu menfaatleri olarak degil, ti¢iincii kisilere hizmetleri
karsiliginda bir defalik yapilacak 6demeler olarak anlasilmasi gerektigi

kanisindayiz.1%

)

19 {BK’da kurulus hiikiimlerinin yani sira sermaye artirimina iligkin hiikiimlerde de ‘6zel menfaatler
acikca anilmasina karsin (Art. 650/2.6, Art. 652¢/5), bunlarin yalnizca kurulusta taninabilecegi
yoniindeki goris i¢in bkz. Waldburger, M.: Handkommentar zum Schweizer Privatrecht,
Personengesellschaften und Aktiengesellschaft Art. 530-771 OR (Hrsg.: Roberto, V., Triieb, H.R.), 2.
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Limited ortakligin kurulus hiikiimleri arasinda yer alan, kurucu menfaatlerine iliskin
baz1 diizenlemelerin, limited ortakliklarda kurucu menfaatleri i¢in anonim
ortakliklara kiyasla daha farkli bir rejim ongoriildiigii izlenimini olusturdugu 6nceden
ifade edilmisti. Bahis konusu diizenlemelerden biri, menfaatlerin taninabilecegi
kisilerin kapsamina iligskindir. Her seyden once, limited ortakligin ilgili hiikiimlerinde
agirlikli olarak tercih edilen terimin, {i¢ilincii kisilere de menfaatler taninabilecegini
acik¢a dngoren IBK ve APOK *takine benzer sekilde, ‘6zel menfaatler’ oldugu
vurgulanmalidir (bkz. TTK md. 578 ve 587). istisnaen TTK md. 582 hiikmiiniin
basliginda ‘kurucu menfaatleri’ ifadesi kullanilmasina ragmen, ad1 gegen hiikiim,
‘ortakligin kurulmasinda hizmeti gegenlere taninan menfaatler’den bahsetmekte;
dolayisiyla, TTK md. 348 diizenlemesinin aksine, menfaat sahipleri olarak
kuruculara 6zel bir vurgu yapmamakta ve ii¢ilincii kisilere kurucu menfaati taninip
taninamayacagi hususunda 14fz1 bir netlik icermemektedir. Limited ortakliklara
iligkin hiikiimlerde yer alan s6z konusu kavram farkliliginin, ilgili hiikiimlerin
IBK’dan alinmalar1 sirasinda, bunlarin, TTK nin anonim ortakliklara iliskin kurmus
oldugu sistemle uyumlastirilmasina ¢aba gosterilmemesinden kaynaklanmasi

muhtemeldir.**® Bu nedenle, ifade edilen durumun, TTK ¢ercevesinde kurucu

Aufl., Ziirich 2012, s. 270, Art. 628 Nr. 13. Ayrica yazar, menfaatlerin her haliikarda sonradan
gerceklestirilecek bir esas s6zlesme degisikligi ile taninamayacaginin altini ¢gizmektedir.

APOK § 26/1 hitkkmiinde, 6zel menfaatlerin yalnizca kurulug asamasinda taninabilecek olduguna
iliskin agik bir belirleme yer almamakla birlikte, ilgili Kanun serhlerinde, s6z konusu menfaatlerin
ancak kurulusla baglantili olarak taninabilecegi 6zellikle vurgulanmaktadir. Zira hitkmiin i¢incii
fikrasinda, esas s6zlesmede kurucu menfaatlerine ve kurulus giderlerine iliskin belirlemeler
yapilmadig1 takdirde, anonim ortakligin ticaret siciline tescilinin ardindan yapilacak esas sdzlesme
degisikliginin, gecersizligi ortadan kaldirmayacagi ifade edilmektedir: Rohricht, s. 112, AktG §26 Rn.
3; Arnold, s. 494, AktG § 26 Rn. 5; Seibt, s. 516, AKtG § 26 Rn. 4; Pentz, AktG § 26 Rn. 8; Koch,
AktG § 26 Rn. 2; Limmer, P.: Kommentar zum Aktiengesetz (Hrsg.: Spindler, G., Stilz, E.), 3. Aufl,,
Miinchen 2015, AktG § 26 Rn. 2; Solveen, AktG § 26 Rn. 3; Wardenbach, AktG § 26 Rn. 2.

1% {BK md. 777¢/2.1 hiikmiinde, ayni sermaye konulmasi, ayin devralinmasi ve 6zel menfaatlere
iliskin olarak esas sozlesmede gosterilmesi gerekenler hususunda anonim ortaklik hiikiimlerine atif
yapilmakta, bu atfin karsihigimi ise anonim ortaklik diizenlemeleri arasinda yer alan IBK md. 628
olusturmaktadir. TTK md. 578 hiikmii de benzer bir atif icermekle birlikte, TTK’da, ad1 gegen ii¢ hali
dogrudan konu alan IBK md. 628 benzeri bir hiikiim yer almamaktadir.
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menfaatleri baglaminda limited ortakliklara anonim ortakliklardan farkli bir rejim

uygulanmasini gerektirmedigi kanisindayiz.

IV.KURUCU MENFAATLERININ HUKUKI NiTELIiGi

Kuruculara saglanan menfaatler, herhangi bir paya ya da pay grubuna bagli olmayip,
bizzat sahislarin kendilerine taninirlar.'®’ Paya ya da pay grubuna bagli haklar
sahislardan bagimsizdirlar; paya sahip olan kisiler, buna bagli olan haklarin da sahibi
olurlar. Bu nedenle paya taninan imtiyazlarin tiizel kisiliksel haklar oldugundan
siiphe duyulmamaktadir.®® Kurucu menfaatlerine iliskin olarak ise, bir goriis,
kurucularin oybirligi ile aldiklar bir karar sonucu esas sézlesmede 6ngoriilmek
suretiyle taninmalarindan ve nitelik itibariyle anonim ortaklik hukukuna 6zgii haklar
icerdikleri diislincesinden hareketle, bunlarin da tiizel kisiliksel niteligi haiz
olduklarmi savunur.t®® Benzer sekilde, kurucularin, menfaatlerini anonim ortakliktan
talep haklarinin, ilgili menfaatlerin esas sozlesmede gosterilmeleri sonucu viicuda

geldiklerinin kabulii de, yine tiizel kisiliksel nitelikte haklarin mevcudiyetine isaret

IBK’nin limited ortaklig1 diizenleyen hiikiimleri TTK ’ya aktarilirken, anonim ortaklik i¢in olusturulan
sistemle uyumlagtirma gabasi gosterilmemis oldugu goriisiimiize neden olan diger hususlart ise,
limited ortaklik s6zlesmesinde bulunmasi gereken unsurlarin sayildigt TTK md. 587 hiikkmiinde, ‘6zel
menfaatlerin igerik ve degeri’nden bahsolunmasi ve ortaklik sézlesmesinde yer alacak olan, ‘icerik ve
deger’e iliskin bu diizenlemenin, anonim ortaklik esas sdzlesmesi igin yapilan belirlemeden farkl
bicimde, tescilin olumlu etkisinden yararlanacagimin dngoriilmesi teskil etmektedir. Konulara iliskin
aciklamalar ilerleyen boliimlerde yapilacaktir.

197 Imregiin, Kurucu Senetleri, s. 480; Teoman, intifa Senetleri, s. 1,2; Ulgen, s. 105; Tekinalp
(Poroy/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 701, Nr. 1216; Ulusoy, Y.:Anonim ve Limited Sirketlerde
Karm Tesbiti Dagitini ve Vergilendirilmesi, Ankara 1984, s. 401; Kendigelen, intifa Senetleri, s. 58;
Akdag Giiney, Kurulus, s. 164; Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s. 147, § 15 N 25; Bockli, s. 133, Nr.
391; Kiichler, s. 55; Waldburger, s. 270, Art. 628, Nr. 11; Druey/Druey Just/Glanzmann, s. 116 Nr.
39; Rohricht, s. 112, AktG § 26 Rn. 3; Eckardt, AktG § 26 Rn. 7; Pentz, AktG § 26 Rn. 8.

198 Vischer, Griindungsstadium, s. 71.

199 Béckli, s. 133 Nr. 391. Yazar, kurucu menfaatleri 6rnekleri arasinda yalnizca pay sahiplerinin mali
nitelikteki haklarindan birkagini anmakta oldugundan, yazarin kurucu ile anonim ortaklik arasinda
tirlin alim-satimina vb. iligkin olarak yapilmasi muhtemel s6zlesmeleri kurucu menfaatleri kapsaminda
degerlendirmedigi anlasilmaktadir. Nitekim bahis konusu yaklasim, yazarin, kurucu menfaatlerinin
tiizel kisiliksel haklar ihtiva ettigine iliskin ifadesi ile tutarlilik gostermektedir.
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etmektedir. Bir diger goriise gore ise, kurucu menfaatleri araciligiyla taninan
haklarin, igerikleri tamamen anonim ortakliklar hukukuna 6zgii olsa dahi, kurucularla
ortaklik arasi bir sozlesmeden kaynaklandiklar1,’® esas sozlesmede gosterilmenin
ise, yalnizca bahsi gegen haklarin anonim ortakliklar hukukunda hiikiim ifade
edebilmesi igin gereken sekli gecerlilik kosulunu sagladig: kabul edilmelidir. ifade
edilen son goriis uyarinca, menfaatlerin bir pay ya da pay grubundan bagimsiz
bi¢imde, yalnizca belirli kisiler lehine taninabilmesi de, bunlarin menfaat sahipleri ile
anonim ortaklik arasindaki bir sézlesme iliskisinden dogmalarinin dogal sonucu
olarak degerlendirilmelidir.?’! Tiirk hukukunda da, bir kurucu menfaatinin
varliginda, kurucular ile anonim ortaklik arasindaki iligkinin bir sézlesme iliskisi

202

oldugu baskin goriisii olusturmakta= ve biz de bu goriise katilmaktayiz. Her ne

kadar kurucu menfaatlerinin dogmalari igin, bunlarin 6ngériilecegi esas sézlesmenin

ticaret siciline tescili gerekiyorsa da,*®

s06z konusu durum, ilgili hiikiim veya
hiikiimleri, esas sdzlesmenin anonim ortakligin anayasasini olusturan ve ortaklik
tiizel kisiliginin temel organizasyonuna iligskin diizenlemelerinden biri haline
getirmemektedir.2®* Bu nedenledir Ki, esas s6zlesmenin hiikiimleri, ‘tiizel kisiyi ve

onun temel diizenini olusturan hiikiimler’ ile ‘tiizel kisinin pay sahipleri ve {i¢lincii

kisilerle ve pay sahiplerinin birbirleriyle olan iligkilerini diizenleyen hiikiimler’

200 Kiichler, s. 52; Limmer, AktG § 26 Rn. 5.

21 giichler, s. 52, 53.

202 Imregiin, Kurucu Senetleri, s. 486; Teoman, Kar Payz, s. 92; Kendigelen, A.: “Kurucu Intifa
Senetlerinin itfas1”, Prof. Dr. Hiiseyin Hatemi’ye Armagan, 1. Cilt, Istanbul 2009 (itfa), s. 1067;
Moroglu, Kurucu Intifa Hakki, s. 322; Ulgen, s. 107; Pash, Tanitim III, s. 215. Ancak bir baska
eserinde Teoman (intifa Senetleri, s. 83), iliskinin ‘sdzlesme’ olarak nitelendirilmesinin 6zellikle intifa
haklarinin kiymetli evrak niteligindeki senetlere baglanmadigi durumlar i¢in gegerli oldugunu dile
getirmektedir. Ayni gériiste bkz. Isvigre hukukunda Vischer, Griindungsstadium, s. 71.

203 Tekinalp (Poroy/Camogiu), Ortakliklar Hukuku, s. 701 Nr. 1216; Akdag Giiney, Kurulus, s. 164

204 Rohricht, s. 113, AktG § 26 Rn. 8.
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seklinde iki ayr1 grupta degerlendirilebilmektedir.?®> Bahsi gecen ayrim, kendisini,
Ozellikle esas sozlesme hiikiimlerinin degistirilme usulii baglaminda gosterir. Esas
sozlesmenin, tlizel kisinin temel diizenine iliskin hiikiimleri, TTK md. 452 vd.
uyarinca anonim ortaklik genel kurulunda gerekli cogunluklarin saglanmasi suretiyle
tiim pay sahiplerini baglayacak sekilde degistirilebilmektedir. Buna karsin, kurucu
menfaatlerini de kapsayan, pay sahipleri ya da tigiincii kisilere ortakliga kars1 haklar
saglayan ikinci grup esas sozlesme hiikiimleri, genel kurulun tek tarafli olarak
alacag bir kararla degistirilemez.2%® S6z konusu haklarda bir degisiklik yapilmak
isteniyorsa, ortakliga kars1 hak elde etmis olanlarin agik ya da ortiilii rizalarinin
alinmas1 gerekir.2%” Benzer sekilde, ilgili hiikiimlerin, kurucu ile anonim ortakligin
anlasmasi sonucu, esas s6zlesmenin degistirilmesi usullerinin izlenmesine gerek
olmaksizin s6zlesme kapsamindan ¢ikarilmasi da miimkiindiir.2%® Yapilan
aciklamalar 15181nda, kurucu menfaatlerinin anonim ortaklik ile kurucular arasindaki
sOzlesmesel bir iligkinin sonucu dogdugunun ve adi gecen iligskinin, haklarin mevcut

oldugu stire boyunca sozlesmesel niteligini korudugunun kabulii uygun olacaktir.

Hukukumuzda, kurucular ile anonim ortaklik arasindaki iliskiyi sézlesmesel bir iligki
olarak niteleyen goriis sahipleri arasinda, bu s6zlesmenin hukuki niteligi
tartismalidir. Tartisma, olagan intifa senedi sahipleri ile anonim ortaklik arasindaki
sozlesme iliskisinin nitelendirilmesi ekseninde ger¢eklesmektedir. Baskin goriis

uyarinca, sdzlesmenin TBK’da yer alan sdzlesme tiplerinden higbirine uymadigi

25 Moroglu, Anasdzlesme, s. 521, 522; Frey, M.: Statutarische Drittrechte im Schweizerischen
Aktienrecht, Ziirich 1979, s. 60.

26 [mregiin, Kurucu Senetleri, s. 486, 487; Kendigelen, Kurulus, s. 322; Domani¢, Serh 11, s. 1071,
1072: Yazar ayrica bu haklarin sonradan artirilmasinin da miimkiin olmadigini eklemektedir. Ayrica
bkz. Isvigre hukukunda Frey, s. 62.

207 Moroglu, Anasbzlesme, s. 521, 522; Bahtiyar, Anasdzlesme, s. 238; Frey, s. 62.

208 Réhricht, s. 113, AktG § 26 Rn. 8.
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tespitinden hareketle, ‘kendine 6zgii’ bir sozlesmeden bahsedilmesi gerektigi ifade

edilmektedir.2

Kurucu menfaatlerinin sagladig1 haklar, kurucularin anonim ortaklikla aralarindaki
s0zlesme sonucu anonim ortakliga karsi elde ettikleri sarta bagli bir talep hakki
olarak nitelendirilmektedir. Talep haklarinin dogmasi, anonim ortakligin ilgili
faaliyet doneminde kar etmesi ile karin saptandigi bilangonun genel kurul tarafindan
onaylanmasi sartina baglidir. Ne zaman ki kar1 belgeleyen bilango anonim ortaklik
genel kurulu tarafindan onaylanir, o zaman kurucularin kar pay: haklari, anonim
ortakliga kars1 muaccel bir alacak haline gelir. Bu goriis dogrultusunda, kendileri i¢in
esas sozlesmede Ongoriilen kar paymin kurucular tarafindan talep ve dava
edilebilmesi i¢in, genel kurulun pay sahiplerine kar dagitilmasina karar vermis
olmas1 gerekli degildir.?*® Kurucu menfaatlerine benzer sekilde, olagan intifa

senetleri bakimindan da sarta bagh alacak hakki nitelendirmesi yapilmaktadir.?!!

Sarta bagli talep/alacak hakk: bigimindeki nitelendirme, kurucunun kardan pay alma

hakki ekseninde yapilmakta, pay sahiplerinin malvarligi haklarina iliskin olmayan ya
da anonim ortaklik malvarligina etki etmeyecek nitelikteki menfaatler degerlendirme
kapsamina alinmamaktadir.?!? Ancak, kanimizca, kirdan pay alma bigiminde tezahiir
eden kurucu menfaati agisindan dahi hukuki ve teknik anlamda bir sarttan

bahsedilmesi uygun degildir. Borglar hukukunda ‘sart” kurumu, hukuki islemle

209 Kurucu menfaatleri baglaminda: Moroglu, Kurucu Intifa Hakki, s. 322. Olagan intifa senetleri
acisindan bkz. Teoman, Intifa Senetleri, s. 92, 93; Birsel, Senetler, s. 651; Ernst, s. 123, 124. Aksi
yonde bkz. sézlesmeyi ‘adi ortaklik s6zlesmesi’ olarak nitelendiren Tekinalp (Poroy/Camoglu),
Ortakliklar Hukuku, s. 702 Nr. 1218.

210 Moroglu, Kurucu Intifa Hakk, s. 322.

211 grslanh, Anonim Sirketler C.1, s. 161; Ulgen, s. 107; Doganay, s. 1208.

212 Kurucu menfaatleri ¢ercevesinde kuruculara ne tiir haklarin saglanabilecegi hususu, “Kurucu
Menfaatlerinin Kapsam1™ adl1 boliimde detayl olarak ele alinacaktir.
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dogmasi istenen hukuki sonuglarin, taraflarin iradesi ile gelecekte gerceklesmesi
siipheli bir olguya baglanmasi biciminde tanimlanmaktadir.?*® Taraflar arasindaki
sOzlesmenin geciktirici bir sarta baglanmasi, ilgili sart gergeklesinceye kadar
s6zlesmenin hukuki etkilerinin askiya alinmasini gerektirirken;?'* kurucu menfaatleri
bahis konusu oldugunda, faaliyet donemi karla sonug¢lanmadik¢a menfaatlerin
dogmamis ya da askida oldugunu ifade etmek olas1 goriinmemektedir. Kaldi ki,

sartin gergeklesmemesi halinde islemin gegersizliginden®® de s6z edilemeyecektir.

Talep ve alacak hakki kavramlarinin ayristirilmasi ve aralarindaki farklarin
saptanmasi bu ¢alismanin kapsamini asacagindan, s6z konusu hususa temas
edilmeyecek;?!® yalnizca, alacak hakki ile talep hakkinin sadece muaccel bir alacagin
varhginda ayn1 anlama geldigi hususuna deginilmekle yetinilecektir.?!’ Bilangoda
karin varhigr halinde, kurucu menfaati/intifa senedi sahibi, muaccel hale gelen
alacagini ortakliktan talep edebilecektir. Alacak hakki, bor¢lunun edimi alacakliya
borglandig1 anda dogdugundan,?!® kardan pay alma bigimindeki kurucu menfaati
veya olagan intifa senedi sahibinin hakkini, ‘talep hakki’ndan ziyade ‘alacak hakk1’
olarak adlandirmak daha uygun goriinmektedir. Zira esas s6zlesmenin tesciliyle, hak
sahibi ile ortaklik arasindaki sdzlesme gegerli bigimde kurulacak ve anonim
ortakligin hak sahibine kars1 borcu dogacaktir. Bununla birlikte alacak hakki, talep

hakkinin yan1 sira def’1 haklari ile faiz, ceza kosulu, kefalet, rehin hakki gibi bazi yan

213 Sjrmen, L.: Tiirk Ozel Hukukunda Sart, Ankara 1992, s. 52.

214 Sirmen, s. 53.

215 Sirmen, s. 130, 131.

218 Kavramlarin ayristirilmasi ve detayli bilgi igin bkz. Eren, s. 77-82; Kocayusufpasaoglu, s. 39-44.
27 Eren, s. 77.

218 Eren, s. 80.
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haklar1 da kapsadigindan,?*® kardan pay alma menfaati veya olagan intifa senedi
sahibinin, kar pay1 muaccel hale gelmeden dnceki donemde bir alacak hakki sahibi

oldugunu sdylemek de glictiir.

Alman hukukunda, kurucu menfaatleri ile saglanan haklarin ‘alacak hakki’ oldugu
hakim goriisii olusturmaktadir.??® Bu gériis, gerek kurucu menfaatleri gerekse olagan
intifa senetleri agisindan ‘katilma hakki’ gériisiiniin benimsendigi Isvigre hukukunda,
haklarin tek yanh olarak anonim ortaklik tarafindan tanimlanmasi ve kara veya
tasfiye artigina katilmaya iliskin talep haklarinin genel kurul kar veya tasfiye artigi
dagitma yoniinde bir karar alana kadar ortaya ¢ikmamasi noktalarinda
elestirilmektedir.??* ‘Alacak hakki’ goriisiiniin aleyhine olarak Isvigre hukukunda
siklikla ifade edilen bir diger husus ise, intifa haklarinin, alacak hakkinin aksine,

ddemenin iadesini talep ve faiz isteme haklarin1 saglamamalaridir.???

Olagan intifa senetlerinin, sahiplerine katilma hakki tamidigin1 savunan goriig??®

uyarinca senet sahipleri, degisen ortaklik malvarligina bir deger dl¢iisiinde (intifa

219 Eren, s. 82.

220 Bununla birlikte yine Alman hukukunda, bazi pay sahipligi haklarinin belli olaylarin ger¢eklesmesi
halinde (genel kurulun kar dagitma karari, tasfiye artiginin ortaya ¢ikmasi, sermaye artirnmina karar
verilmesi gibi) pay sahipliginden ayrilarak bagimsiz bir alacak hakk: haline gelecegi, ‘gii¢lendirilmis
pay sahipligi haklarr’ bagligi altinda agiklanmakta; kéra katilma, tasfiye artigina katilma ve yeni pay
alma haklarimin da bu kapsamda oldugunun 6zellikle alt1 ¢izilmektedir: Heider, K.: MiiKo, AktG § 11
Rn. 24-26. Bahsi gegen tespit, intifa senetlerinden dogan haklarin, belli olaylarin gergeklesmesine
baglanmaksizin dogrudan alacak hakki olarak nitelendirilmesiyle bagdasmamakta, ‘katilma hakk1’
goriisiine daha yakin bir anlatima viicut vermektedir.

Ayrica, kurucu menfaatleri i¢in ‘alacak hakki’ nitelendirmesi yapan Alman 6gretisindeki yazarlarin,
s0z konusu nitelendirmeyi, menfaatler kaynakl talep haklarinin pay sahipliginin bir sonucu olarak
ortaya ¢ikmadiklarini, aksine pay sahipliginin yaninda yer aldiklarini vurgulamak amaciyla
kullandiklar dikkatleri ¢ekmektedir. Bkz. Koch, AktG § 26 Rn. 2.

221 Bickli, s. 645, Nr. 73.

222 Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s. 621 § 47, N 5.

223 Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 700 Nr. 1215; Teoman, Intifa Senetleri, s.
76,77; Triieb, Art. 657, 5.396 Nr. 2; Hess, B., Rampini, C., Spillmann, T.: BSK OR I, s. 501, Art. 657
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senetlerinin itibari degeri®** veya sayisina gore) katilmaktadirlar.??® Katilma haklari,
alacak hakki olmamakla beraber, alacak hakkina doniisebilmektedirler.??
Kanimizca, kdrdan pay alma bigiminde tezahiir eden kurucu menfaatleri (senede
baglanmis olsun ya da olmasin) ile olagan intifa senetlerine iliskin olarak, ‘katilma
hakki’ goriisiiniin benimsenmesi daha uygundur. Zira adi1 gegen araglar, hak
sahiplerinin anonim ortaklik karina esas sézlesmede belirlenen oranlarda
katilimlarini saglamakta; dolayisiyla hak sahibi kisilerin, Kanun’un olanak tanidigi

6lciide anonim ortakligin ekonomik yapisina dahil olmalarint miimkiin

kilmaktadirlar.

Kurucu menfaatlerinin kardan pay alma hakk: haricindeki tezahiir sekillerinde ise
(tesislerden yararlanma, ortakliga getirilen ayni sermayenin satiminda 6n alim hakk1
taninmasi, ortaklikta uygun veya dmiir boyu bir géreve atanma, ortakligin iiriin alim-
satimina iliskin olarak kurucuya kars1 s6zlesme yapma yiikiimliiliigi altina girmesi)
sonradan alacak hakkina doniisecek bir ‘katilma hakki’ndan ziyade, bastan itibaren
bir ‘alacak hakki’nin mevcudiyetini kabul etmek daha uygun goriinmektedir. Zira
bahsi gegen olasiliklarda, menfaatlerin niteliklerine uygun olarak kurulacak ve
kurulmasiyla birlikte taraflara TBK anlaminda alacakli ve borglu sifatlarini

kazandiracak s6zlesmeler s6z konusu olacaktir.

Nr. 1. Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel (s. 621 § 47 Rn. 5) intifa senetlerinin sagladig: hakki, ‘6zel bir
tiir katilim hakki’ olarak nitelendirmektedirler.

224 Tiirk Hukukunda olagan intifa senetleri, sermayenin bir boliimiinii temsil etmediklerinden, itibari
degerleri de bulunmamaktadir; dolayisiyla bu deger 6lgiisii Tiirk Hukuku agisindan gegerli degildir.
(Katilma intifa senetlerinin gosterdigi farkli 6zellikler, ilgili baslik altinda incelenecektir.) Olagan
intifa senetlerin itibari degerli olarak da ¢ikarilabilecekleri; ancak bunun niteliklerine uygun olmadigi,
Ote yandan senet iizerinde toplam say1 veya kesrin belirtilmesinin, deger dl¢iistiniin belirlenmesi
acisindan yararli olacagi hususlarinda bkz. Tekinalp(Poroy/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 705 Nr.
1226.

25 Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 703 Nr. 1222.

226 Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 709 Nr. 1239; Hess/Rampini/Spillmann, s. 502,
Art. 657 Nr. 4.
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V. KURUCU MENFAATLERININ TANINMASININ KOSULLARI

1. Kurucu Menfaatlerinin Hangi Anda Taninabilecegi Sorunu

eTTK’dan farkli olarak TTK, kurucular lehine intifa senedi ¢ikarilmasinin yalnizca
ilk esas s6zlesmeyle miimkiin oldugu hususunda (eTTK md. 402/2) bir diizenleme
icermemektedir. Ote yandan, kurucu menfaatlerinin, kurucularm kurulusta sarf
ettikleri emegin karsilig1 olarak 6ngoériilmesi, menfaatlerin ilk esas s6zlesme ile
taninmasini gerektirir. Dolayisiyla, konuya iligkin agik ifadenin Kanun kapsamindan
¢ikarilmasini, TTK déneminde bdyle bir zorunluluk bulunmadigi seklinde
yorumlamak uygun olmayacaktir.??’ Kanimizca, kanun koyucunun bu tercihinin,
kurucu menfaatlerinin dogasi geregi mevcut olan ilk esas s6zlesmeyle taninma
zorunlulugunun, Kanun metninde ayrica zikredilmesine gerek goriilmedigi bigiminde
degerlendirilmesi gerekir. Nitekim esas sozlesmenin igerigine iliskin TTK md. 339/2
(f) bendinde, ‘kuruculara kazangtan pay verilmesi’ halinin ifade edilmesi, kurulus
sirasinda bu yonde bir karar alindig1 takdirde, diizenlemenin gecerli olabilmesi i¢in
bahsi gegen hususun ilk esas sozlesmede belirtilmesi zorunluluguna isaret
etmektedir.??® Her ne kadar kuruculara tanmabilecek menfaatler ve bunun kapsami

TTK md. 348/1 hiikmii ile sinirlanmissa da, ilk esas sozlesmeyle taninabilme

227 Bkz. TTK déneminde verilmis olan ve kurucu intifa senetlerinin yalnizca kurulus esas
sozlesmesinde ongoriilmesi halinde gegerlilik kazanacagini belirten Yargitay karari: Yargitay 11. HD,
T.8.12.2014, E. 2014/12007, K. 2014/19252 (www.kazanci.com, Erigim tarihi: 9.7.2016).

Aksi yonde bkz. Giirbiiz Usluel, A.E.: Anonim Sirketlerde Pay Sahibinin Kar Pay1 Alma Hakki,
Ankara 2016 (Kar Pay1), s. 126.

228 Aym yonde bkz. Bahtiyar, Anasozlesme, s. 152 vd.; Akdag Giiney, Kurulus, s. 166. Kendigelen
(intifa Senetleri, s. 69), TTK md. 339/2.f hiikmiiniin, bir sézlesme degisikligi ile kurucular lehine
menfaat tammnmasinin miimkiin olmadig: yoniinde bir yorumu olanakli kilabilecegini belirtmekle
birlikte, bunun yalnizca kuruculara kar payindan yararlanma hakk: tanindig: haller i¢in gegerli
olacagmi, diger malvarlig1 haklarina iliskin olarak ise bu kaniya varilamayacagini ifade etmektedir.
Ancak caligmamizda kuruculara pay sahiplerinin malvarligi haklarindan saglanabilecek menfaatin
zaten kardan pay alma hakkiyla sinirli oldugu goriisii benimsendiginden, yazarm konuya iligkin
¢ekincesi tarafimiz i¢in tartisma konusu olusturmamaktadir.
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zorunlulugu kabul edilmedigi takdirde, s6z konusu sinirlamalara aykiri bir
diizenlemenin varligi olasiliginda isletilebilecek kurulusta fesih davasi (TTK md.
353) mekanizmasi devre dis1 birakilmis olacaktir. Kanun koyucunun boyle bir
sonucu amaglamis olmasi ise gercekei goriinmemektedir.??® Ayni gerekgelerle, TTK
md. 339/2.f hiikkmiinde agik bir belirleme olmamasina karsin, kuruculara kardan pay
alma hakki haricinde taninan menfaatlerin de hem esas s6zlesmeye yazilmasi, hem

de yalnizca ilk esas sdzlesme ile taninabilmesi gerektigi kanaatindeyiz.?*

eTTK doneminde, sermaye artirimina iligkin hiikiimlerin anonim ortakligin kurulusu
hiikiimlerine atif yapmasi sonucunda, 6gretide, ortakligin sermaye artirimina iliskin
olarak ‘ek kurulus’ adlandirmasi yapilmistir. Boylece, sermaye artirimina katilmak
suretiyle pay sahibi sifat1 kazanan yeni katilimcilarin ek kurulustaki ‘kurucular’
olarak nitelendirilebilecegi, sermaye artirimi1 nedeniyle degistirilen esas sozlesme ile
s6z konusu kisiler lehine kurucu menfaatleri taninabilecegi sonucuna varilmistir.?3
[k esas s6zlesmede dngoriilme kosulu ise, yalnizca ortakligin ‘ilk> kurulusundaki
emekleri ddiillendirilen kurucular i¢in gegerli kabul edilmistir. TTK nin sermaye

artirimina iliskin hiikiimlerinde (md. 456, 459/3) yine kurulus hiikiimlerine atif

yapilmakla beraber, bu defa genel bir atif yerine, ilgili hiikiimlerin tek tek sayilmasi

229 6728 sayili Kanun dncesi donemde, kurucu menfaatlerinin ‘kurucular beyani’nda
gerekeelendirileceginin 6ngdriilmiis olmasi da, menfaatlerin, ortakligin ticaret siciline tescili
oncesinde imzalanan ilk esas s6zlesmede belirtilmesi gerektigine isaret eden bir diizenleme olarak
zikredilebilirdi.

230 Ayn1 yonde bkz. Isvigre hukukunda Waldburger, Art. 628, s. 270 Nr. 13.

231 [mregiin, Kurucu Senetleri, s. 484, 485; Domani¢, Serh 11, s. 1065; Tekil, F.: Anonim Sirketler
Hukuku, 2. Basi, Istanbul 1998, s. 449; Ulgen, s. 105; Ayrica bunun 6gretide ve uygulamada genel
kabul goren goriis oldugu konusunda bkz. [mregiin, Kurucu Senetleri, s. 485, dn. 12b; Bahtiyar,
Anasozlesme, s. 168; Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 707, 708 Nr. 1233. Aksi
goriiste bkz. Moroglu, Kurucu Intifa Hakki, s. 320-322. Yazar, yerinde olarak, sermaye artirrminin bir
esas sozlesme degisikligi oldugunu, kurulusun aksine sermaye artirrminda anonim ortakligmn viicuda
gelmis bulundugunu, halihazirda mevcut olan ve sermaye artiriminin ardindan niteligi degismeyen bir
ortakligin ek kurulusundan s6z edilemeyecegini ifade etmekte; 1870’1i yillarda farkli amaglarla ortaya
atilmus olan ‘ek Kurulus’ teorisinin Alman ve Isvigre hukuklarinda da tamamen terk edilmis olduguna
dikkat ¢ekmektedir.
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yoluna gidilmistir. Sayilan hiikiimler arasinda TTK md. 348 yer almadigindan, artik
sermaye artiriminda rol alan yeni katilimcilar lehine kurucu menfaatleri
saglanabileceginin (kurucu intifa senetleri ¢ikarilabileceginin) savunulamamasi
gerekir.?*? Kaldi ki, kanimizca, eTTK doneminde sermaye artirmminin ‘ek kurulus’
olarak degerlendirilmesi suretiyle artirima katilanlar lehine kurucu menfaatleri
saglanabilecegi bigimindeki yorum da, TTK md. 348 hiikkmiiniin ¢er¢evesinin
haddinden fazla genisletilmesine neden olmaktaydi. Sermaye artirirminin ‘ek kurulus’
olarak adlandirilmasi, anonim ortakliga sermaye getirilip karsiliginda pay edinilmesi
haricinde kurulus asamasinda gergeklestirilen islemlerin biiyiik ¢ogunlugunu
icermeyen bir siirece, sahip olmadigi ve Kanun tarafindan 6ngoriillmeyen bir nitelik
yiiklenmesine neden olmaktayd1.?®® Bunun yan1 sira, her ne kadar bahsi gegen siirecte
lehine menfaat saglanmak istenen kisiler ‘ilk” kurulusta emegi gegen, TTK’daki
tanimi uyarmca ‘kurucular’ degilse de, sermaye artirimi siirecinde kurucu
menfaatleri saglanmasi, kanimizca, menfaatlerin ilk esas sozlesmeyle dngoriilmesi
kurali ile giidiilen, uygulamay1 sinirlandirma amacina da oldukga ters diismekteydi.
Ayrica, eTTK md. 298 hiikmiinde de, IBK md. 628/3 hiikmiinden farkli ve TTK md.
348 hiikmiine paralel olarak, ‘kurucular ve tigiincii kisiler’ yerine yalnizca
kuruculardan bahsediliyor olmasi, eski Kanun déneminde de kanun koyucunun
menfaatlerin muhataplarini yalnizca kanuni tanimi ile ‘kurucular’la sinirlamak
istemesinden kaynakli olsa gerektir. Bu nedenle TTK’nin sermaye artirirminda

uygulanacak kurulus hiikiimlerini tek tek saymak suretiyle, bahis konusu halde de

232 Aym yonde bkz. Manavgat (Kirca/Sehirali Celik), AS C.1, s. 291; Akdag Giiney, Kurulus, s. 164;
Giirbiiz Usluel, Kar Pay1, s. 125.

233 Aym yonde bkz. Manavgat (Kirca/Sehirali Celik), AS C.1, s. 291: “Kurulus ve sermaye artirmi
asamalarinda kurucularin ve ortaklarin sirkete katkisi birbirinden farkli oldugundan, ekonomi hukuku
bakimindan da, sermaye artiriminda kurucu intifa senedi ¢ikarilmasi yersizdir”.
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kurucu menfaatleri taninabilecegi seklinde bir yorumun 6niinii almasinin isabetli

oldugu kanisindayiz.

2. Esas Sozlesmede Ongoriilme ve Esas Sozlesmenin Tescili

IBK md. 628/3, 6zel menfaat saglanacak kisilerin isimleri ile bu kisilere taninan
menfaatlerin igerik ve degerlerinin esas sozlesmede gosterilmesi gerektigini
belirtmektedir. Menfaatin igerik ve degerine iliskin belirlemeler ticaret siciline de
tescil edilecektir (IBK md. 642). Ayrica, kurucular beyaninda, menfaatlerin
gerekeeleri aciklanmali ve uygunlugu/orantilih@ gosterilmelidir (IBK md. 635, bent
3).2* APOK § 26 hiikmiinde, icerik ve deger hususlarina acik¢a deginilmemekle
birlikte, yine 6zel menfaat taninan kisilerin isimleri ile birlikte bu kisilere taninan
menfaatlerin belirtilmesi geregi ifade edilmektedir.?*® Ote yandan, IBK
diizenlemesinin aksine, APOK’ta, menfaatlerle ilgili esas s6zlesme hiikmiiniin ticaret
siciline tescili ongoriilmemistir (APOK § 39).2%¢ Bahis konusu hususa iliskin olarak

TTK, yalnizca, ‘kuruculara ortaklik karindan saglanacak menfaatler’in esas

234 Kurucu menfaatleri, uygunluk/orantililik belirlemesinde 6lgiit alinabilecek bir edimin karsiligimni
olusturmamaktadir. Bu nedenle, ilgili hitkkiimde 6ngoriilen, menfaatin uygunlugunun gosterilmesine
iliskin zorunluluk, Isvicre dgretisinde elestiri konusu olmustur. Bockli (s. 136 Nr 402) Kanun’un sz
konusu talebi karsisinda, menfaatin uygunlugundan bahsedilebilmesi i¢in bunun en genis anlamiyla
ortaklik menfaati ile mantikli ve anlagilabilir bir iligki icinde olmasinin aranmasi gerekecegini ifade
ederken, Vischer (Griindungsstadium, s. 70) kurucu beyaninda gosterilmesi gereken ‘uygunluk’un,
menfaatin taninmasinin nedenlerinin gosterilmesi ve menfaatin ‘mesrulastiriimasi’ bigiminde
anlasilmasi gerektigini belirtmektedir.

235 Kanun hiikmiinde agikga ifade edilmemis olmasina karsin Alman &gretisinde, menfaatlerin gegerli
bir sekilde taninabilmesi i¢in genel ya da 6zet nitelikte bir belirleme yapilmasinin yeterli olmayacag,
bunlara iliskin bilgilerin esas s6zlesmede miimkiin oldugunca detayl1 ve net bir bigimde yer almasi
gerektigi vurgulanmaktadir: Arnold, AktG § 26 Rn. 12; Wardenbach, AktG § 26 Rn. 2; Koch, AktG §
26 Rn. 4; Solveen, AktG § 26 Rn. 6; Seibt, s. 519, AktG § 26 Rn. 10; Pentz, AktG § 26 Rn. 17,
Limmer, AktG § 26 Rn. 5.

236 Junker (s. 210), bu durumu, yalmzca ortakhigin dagitilabilir kirindan saglanabilmeleri dolayisiyla
menfaatlerin esas sermayeye zarar vermeyecek olmalar: ve ortaklik alacaklilarinin, ortakligin kredi
itibar1 konusunda fikir edinebilmek adina ortakligin tiim yiikiimliiliiklerinden haberdar olmalarinda
korumaya deger menfaatlerinin bulunmamasi ile agiklamaktadir.
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sozlesmede gosterilecegini belirtmekte; ticaret siciline tiim esas s6zlesmenin tescil
edilecegini ifade etmekle birlikte, md. 354 hiikkmiinde sayilan ve sicilin olumlu
etkisinden yararlanacagi belirtilen hususlar arasinda, kurucu menfaatlerini konu alan
esas sozlesme hitkmiine yer vermemektedir.?” Kuruculara taninan menfaatlerin
kurucular beyaninda gerekgelendirmesi zorunlulugu, 6728 sayili Kanun 6ncesinde
TTK cercevesinde de s6z konusu iken, ad1 gecen diizenlemeyle, ilgili zorunlulugu

ongoren TTK md. 349 hiikkmii yiirtirliikten kaldirilmstir.

eTTK md. 300/2, 6. bentte, ‘kuruculara saglanan hususi menfaatlerin mahiyet ve
degerleri’, tescil ve ilan edilecek hususlar arasinda sayilmaktaydi. Buna paralel
olarak Ticaret Sicili Nizamnamesi md. 62/5 hiikkmiinde de, “kuruculara saglanan
hususi menfaatlerin tescil ve ilaninda ise bunlarin mahiyet ve degeri agikca
gosterilir.” ifadesi yer almaktaydi. Nitekim eTTK doneminde kaleme alinan
eserlerde, kurucu intifa senetlerinin miktarlar1 ve sagladiklar1 haklarin, igerik ve
kapsamlariyla esas sozlesmede gosterilmesi gerektigi ifade edilmekteydi.?®® TTK’nin
anonim ortakliklari diizenleyen hiikiimlerinde benzer bir ifade mevcut olmayip,

TSY’de de konuya iliskin bir belirleme yapilmamaktadir.

237 Anonim ortakliklar bakimidan durum béyle olmakla beraber, limited ortakliklarda ortaklik

sozlesmesinin tescil ve ilanini diizenleyen TTK md. 587 hikkmiinde, igerik ve degerleri ile
gosterilmesi ongdriilen 6zel menfaatlerin sicilin olumlu etkisinden yararlanacagi hiikkme baglanmistir.
Buna paralel olarak, TSY ’nin limited ortakligin kurulusuna iliskin hiikimleri arasinda yer alan
‘Tescil’ baglikli 91. madde hiikkmiinde de, tliglincii kisiler hakkinda hukuki sonuglar doguracak tescil
edilmis hususlar arasinda ‘6zel menfaatlerin icerik ve degerleri’nden bahsedilmektedir. IBK da da,
sicilin olumlu etkisinden yararlanacak ve yararlanmayacak esas sdzlesme hiikiimleri biciminde bir
ayrim yapilmamakla birlikte, 6zel menfaatlerin icerik ve degerleriyle birlikte ticaret siciline tescili
zorunlulugu agikca ifade edilmis bulunmaktadir (IBK md. 642). Bu durum da, TTK’da limited
ortaklikta kurucu menfaatlerine iliskin hiikiimlerin, anonim ortakligin ilgili hiikkiimleri ile
uyumlastirma cabas1 gosterilmeksizin IBK’dan alinmis oldugu gériisiimiiziin nedenlerinden bir
digerini olusturmaktadir.

238 Bahtiyar, Anasozlesme, s. 164; Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 707 Nr. 1232, s.
708 Nr. 1236.
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Mevcut TTK hiikiimleri dikkate alindiginda, anonim ortakliklar hukukumuzda, ne
lehine menfaat taninacak kisilerin isimlerinin, ne de bu kisilere taninacak
menfaatlerin igerik ve degerlerinin esas sozlesmede gosterilmesi zorunlulugundan
s6z edilebilecektir. Ote yandan, kurucu menfaatlerinin bizzat sahislara tanmacak
olmasi, oncelikle bunlarin taninacagi sahislarin belirli olmasini zorunlu kilar. Ayrica,
her ne kadar kanun koyucu menfaatlere iliskin esas sézlesme hiikkmiinii tescilin
olumlu etkisine tabi tutmamissa da, kuruculara taninacak menfaatler konusunda
aleniyetin saglanmasi ve 6zellikle ortakliktaki mevcut pay sahipleri ile sonradan pay
sahipligi sifat1 kazanacak kisilerin bilgilendirilmesi (korunmas1)?*® baglaminda,
menfaatlerin igerik ve degerlerinin de esas s6zlesmede gosterilmesi gerektigi
kanisindayiz. Zira ancak bu sekilde, tiim katilanlar en basindan itibaren ortakligin
malvarliginin nasil kullanildigindan haberdar olabilecek ve bdylece kararlarini
herhangi bir aldatmaya maruz kalmaksizin alabilecek;?*° mevcut ve gelecekteki pay
sahipleri ile alacaklilar, anonim ortakligin amacinin gergeklestirilmesi siirecinde
giindeme gelmesi muhtemel menfaat ¢catismalarina iligkin 6nceden uyarilmis
olacaklardir.?*! Kald1 ki, menfaatler tanimirken TTK md. 348 hiikkmiiniin
sinirlamalarina uyulup uyulmadigr hususunun, anonim ortakligin ticaret siciline
tescili sirasinda denetlenebilmesi de ancak bu sekilde miimkiin olabilecektir. Kurucu
menfaatleri, her ne kadar aslinda lehine menfaat taninan kisi ile anonim ortaklik
arasindaki bir sdozlesmenin triinii olsalar da, bahis konusu sozlesme ile taninmasi
amaglanan menfaatler, esas sdzlesmenin tescili ile hukuki gegerlilige kavusmaktadir.

Bu nedenle, menfaatlerin igerik ve degerlerinin esas s6zlesmede gosterilmesi,

239 Béckli, s. 142, Nr. 422; Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s. 151, Nr. 57; Seibt, s. 516, AktG § 26
Rn. 2; Junker, s. 210.

240 Rohricht, s. 111, 112, AktG § 26 Rn. 2.

241 Seibt, s. 516, AktG § 26 Rn. 2.
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menfaat sahiplerinin haklarin1 koruyabilmeleri agisindan da 6nem tasir. Dolayisiyla,
Kanun’da, menfaatlerin taninacagi kisilerin ismen belirtilecegi ve saglanacak
menfaatlerin igerik ve degerlerinin ifade edilecegi yoniinde acik bir hiikiim yer
almamasina ragmen, kurucu menfaatleri diizenlemesinin 6zellikleri nedeniyle boyle
bir gerekliligin bulundugu kanisinday1z.?*? Ayrica, TTK md. 348/1, dagitilabilecek
kardan gerekli ayrimlar yapildiktan sonra kuruculara hasredilebilecek kar payinin
oranina iligkin yalnizca bir {ist sinir ¢izdiginden, ortaklikca belirlenecek ilgili oranin
esas sdzlesmede gosterilmesi uygun olur.?*® TTK md. 348/3 hiikmiinde, faaliyet
doénemi sonunda dagitilabilecek karin varligi halinde, ortaklik karin dagitilmamasini
kararlastirmis olsa bile kurucu intifa senedi sahiplerinin esas s6zlesmede ongoriilen
kar paylarini alacaklarinin ifade edilmesi de, kanimizca, kuruculara ayrilacak kar
payinin orani ile karin kurucular arasinda ne sekilde paylastirilacaginin esas

sozlesmede gosterilmesi geregine isaret eder niteliktedir.?**

242 Ayn1 yonde bkz. Akdag Giiney, Kurulus, s. 313, 314; Giirbiiz Usluel, Kar Payy, s. 126, 127.
Anonim ortakligin pay sahipleri i¢in, “..belli zamanlarda tekrarlanan ve konusu para olmayan
edimler” bigiminde ortaya ¢ikabilen ikincil yiikiimliiliikkler, yalnizca esas s6zlesme ile
ongoriilebilmektedir (TTK md. 480/4). Yine ayni1 hiikiim uyarinca, .. bunlarin nitelik ve kapsamlari
pay senedi ya da ilmiihaberlerin arkasina yazilabilir.” Ozellikle ifade edilen son diizenlemenin karst
anlamindan, ikincil yiikiimliiliikler igin de asil olanin, bunlarin ‘nitelik ve kapsamlari’nin esas
sozlesmede gosterilmesi oldugu sonucuna varmak miimkiindiir. Ayn1 zamanda pay sahibi olan
kuruculara taninacak menfaatlerin esas sdzlesmede gosterilmesi gereginin hukuki dayanagi da bu
hiikmiin kiyasen uygulanmasi seklinde diisiiniilebilir. Ortakligin alacakli konumunda oldugu ikincil
yiikiimliiliiklerde dahi icerik ve degeri esas s6zlesmede gosterme geregi mevcutken, anonim ortakligi
tek tarafli olarak yiikiimliiliik altina sokan kurucu menfaatlerinin igerik ve degerlerinin, 6zellikle
aleniyet ve pay sahiplerini koruma gerekgeleriyle, evleviyetle esas sézlesmede yer almasi
gerekecektir.

243 Ayn1 yonde bkz. Karslioglu, H.: Anonim Sirketlerde Ortiilii Kar Dagitim1, Ankara 2015, s. 100.
244 Buna karsin Imregiin (Kurucu Senetleri, s. 483) ve Doganay (s. 873), TTK md. 348/3 hiikmiine
benzer bir hilkkmiin yer almadig1 eTTK doneminde kaleme aldig1 eserlerinde, menfaatlerin kurucu
intifa senedi ile saglanmasi 6ngoriilmiigse, ilgili senetlerin ¢ikarilmasina iligkin ortaklik genel kurulu
kararinda da bahis konusu belirlemenin yapilabilecegini; menfaat sahipleri arasinda kar dagitim
seklinin belirlenmesinin de, esas sdzlesme ile yonetim kurulu, baska kisi veya organa
birakilabilecegini ifade etmektedirler. Alman hukukunda ise aksi goriis savunulmakta, s6zii gegen
belirlemelerin yapilmasi i¢in esas sdzlesme ile bir anonim ortaklik organina ya da bir tigiincii kisiye
yetki verilmesinin yeterli olmayacagi, bu halde ilgili esas sdzlesme hiikmiiniin gecersizliginden
bahsolunacag ifade edilmektedir: Seibt, s. 519, AktG § 26 Rn. 10; Arnold, s. 497, AktG § 26 Rn. 12;
Koch, AktG § 26 Rn. 4; Solveen, AKtG § 26 Rn. 6; Pentz, AktG § 26 Rn. 17; Limmer, AktG §26 Rn.
5.
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Kuruculara ortaklik karindan pay alma haricinde, pay sahiplerinin malvarlig haklari
disinda kalan ve ortaklik malvarligin1 azaltacak nitelikte olmayan menfaatler
taninmasi halinde, bunlara iliskin olarak da, menfaatin niteligine uygun olarak esas
sozlesmede benzer belirlemelerin (menfaat sahibinin ismi, taninan menfaatin igerigi,
kapsami) yapilmasi uygun olacaktir. Her ne kadar bahsi gegen tiirdeki menfaatler
acisindan, ortakligin malvarliginin azaltilmasi riski ya da belirli bir oran veya
meblagin 6nceden tespit edilmesi geregi s6z konusu degilse de, aleniyetin saglanmasi
ile mevcut ve gelecekteki pay sahiplerinin bilgilendirilmesi hususlar1 burada da
gecerliliklerini korumaktadir. Tiim bunlarin yan1 sira, anonim ortaklik adina
sO6zlesme yapma yetkisini haiz olan yonetim kurulunun heniiz viicuda gelmemis
bulundugu bu asamada, ticaret siciline tescil ile tiizel kisilik kazanacak olan anonim
ortakligin hukuken gecerli bigimde yiikiimliiliik altina girmesi, ancak kurucularin
oybirligiyle bu yonde bir karar almalartyla, yani menfaatlerin tiim kurucular
tarafindan imzalanan esas sdzlesmede gosterilmesiyle miimkiin olabilecektir.
Onceden belirtildigi iizere, esas sdzlesmede gosterilen tiim yiikiimliiliikler, ortakligin
ticaret siciline tescili ile ortaklik tarafindan tistlenilmis olmakta, TTK md. 355/2 ya
da TBK md. 40 hiikiimlerinin uygulanmasina gerek kalmamaktadir.?*> Bu durum da,

anonim ortaklik tarafindan yiiklenilen edimin tiirii, kapsami1 ve kime kars1

245 Vischer (Griindungsstadium, s. 72), Isvigre hukukunda, kurucu menfaatleri ile IBK md. 645 (TTK
md. 355/2) hilkmii arasindaki iliski hususunda bir netlik bulunmadigini, ancak iki hiikmiin uygulama
alanlarinin farkli oldugunu ve bu nedenle bir arada uygulanabileceklerini ifade etmektedir. Kiichler (s.
53) ise, esas sdzlesmede gosterilen kurucu menfaatlerinin ortakligin ticaret siciline tescili ile IBK md.
645/2 (TTK md. 355/2, ikinci climle) uyarinca anonim ortaklik tarafindan {istlenilmis olacagini
belirtmekte, bu ana kadar ise taninan menfaatlerden kurucularin sahsen ve miiteselsilen sorumlu
olacaklarin dile getirmektedir. Yazara gore kurucu menfaatlerinin taninmasi, kural olarak, ortakligin
kurulmasi geciktirici sartina baglanmis islemler olarak degerlendirilmelidir.
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yiiklenildigi hususlarinin esas s6zlesmede agik¢a gosterilmesi geregini ortaya

koymaktadir.?4®

Eger tiim kuruculara menfaat taninmasi s6z konusu ise -ki TTK md. 348 hiikkmiiniin
lafzinin, menfaatlerin taninmasi noktasinda kurucular arasinda ayrim yapilmasina
hizmet edecek yeterlilikte somut bir 6l¢iit olusturmadigini belirtmistik- kurucularin
her birinin menfaat sahibi olarak yeniden tek tek ismen zikredilmesine gerek
olmamalidir. Zira tiim kurucularin isimleri esas sézlesmede yer alacaktir. Ancak
kuruculardan yalnizca bir ya da birkacina menfaat taninabilecegi kabul edilecek
olursa, bu halde elbette ilgili kisilerin menfaat sahipleri olarak ayrica belirtilmeleri
gerekecektir. Yine kuruculardan bazilarmna farkl tiirde bir menfaat taninmasi
Ongoriilmiisse, menfaatlerin tiir, igerik ve kapsamlarinin yani sira lehine menfaat

tanman kurucularm isimlerinin de belirtilmesi lazimdir.

Menfaatlere iliskin belirlemelerin esas sdzlesmede yapilmamasinin, menfaatlerin ya
da esas sozlesmenin gecerliligine etki edip etmeyecegi yahut ne sekilde etki edecegi
hususu ise ayr1 bir tartisma konusudur. Isvigre hukukunda, kurucu menfaatlerine
iliskin belirlemelerin agik bir sekilde esas s6zlesmede yapilmamasinin, menfaatlerin
gecerli olarak dogmasina engel olacagi kabul edilmektedir. Esas s6zlesmede ilgili

belirlemeler yapilmadig: takdirde ticaret sicili miidiiriiniin tescili reddetmesi

246 ¢TTK md. 279/2, 4. bent (TTK md. 339/2, (e) bendi) baglaminda benzer bir yorum olarak, isletme
ve ayin devralmalarinin esas sézlesmede gosterilmesinde, md. 279 hiikkmiiniin metninde ifade edilen
‘isletme veya aynin bedeli’nin esas sdzlesmeye yazilmasinin yeterli olmayacagi; bunlarin niteligi,
unsurlari, marka, miktar, deger vb. gibi tiim ayirt edici unsurlarin yazilmasi gerektigi yoniinde bkz.
Bahtiyar, Anasozlesme, s. 160.
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gerekir.?*” Eksikliklerin sonradan ortaya ¢ikmasi halinde ise taninmak istenen
menfaatler kesin hiikiimsiiz olacaktir.?*® Anilan bu yaptirimm IBK md. 11/2 (TBK
md. 12/2) ile uyumluluguna dikkat ¢ekilmek suretiyle, gecgersizligin sebeplerinden
biri, kanuni sekle uyulmamasi olarak ifade edilmektedir.?*® Bunun yani sira hem pay
sahiplerini, hem de ortaklik alacaklilar1 aleyhine ortakliktan malvarligi aktarimina
kars1 anonim ortaklig1 korumak amaciyla getirilen malvarliginin korunmasi ilkesine
iliskin bir diizenlemenin ihlalinin s6z konusu olmasindan bahisle, durumun, iIBK md.
706b/3 hiikmiine (TTK md. 447/1.c)*° aykiriliga viicut verecegi de
belirtilmektedir.?>! Esas s6zlesmenin akibetine iligkin olarak ise IBK md. 628/3 ile
IBK md. 20/2 (TBK md. 27/2) hiikiimlerinin birlikte degerlendirilmesi sonucunda

sozlesmenin kismen hiikiimsiiz sayilacagi, yani yalnizca kurucu menfaatlerine iliskin

247 Béckli, s. 133 Nr. 393. Alman hukukunda da APOK cercevesinde, ticaret siciline tescil i¢in
mahkemeye yapilan bagvuruda, mahkemenin, gerceklestirdigi denetleme sirasinda ortakligin kanuna
uygun olarak kurulmadigini ya da kanuna uygun bagvuruda bulunulmadigini tespit ettigi takdirde
tescili reddedecegi (APOK § 38/1) ve anilan yaptirimin, menfaatlerin kanuna uygun olarak esas
sozlesmeye yazilmamasi halinde de uygulama alani bulacagi hususunda bkz. Wardenbach, AktG § 26
Rn. 6; Seibt, s. 522, AktG § 26 Nr. 18; Froning, C.: Unternehmensnachfolge (Sudhoff, H.), 5. Aufl.,
Miinchen 2005, § 46 Die Aktiengesellschaft, Rn. 15.

248 Bockli, s. 133 Nr. 393. Waldburger (Art. 628, s. 270 Nr. 12) ise bahis konusu eksikligin sonucunu,
bir isvigre Federal Mahkemesi kararina atif yaparak, ‘kesin hiikiimsiizliik> yerine ‘menfaatlerin
hukuken baglayici olmamasi” bigiminde ifade etmektedir. Bununla birlikte, yapilan atiflardan, burada
da kesin hiikiimsiizliigiin kastedildigi anlasilmaktadir. Ote yandan APOK § 26/3, eksikligin
sonucunun, taraflar arasi sdzlesmeler ile bunun ifas1 i¢in yapilan iglemlerin anonim ortakliga karst
hiikiim ifade etmemesi oldugunu agikc¢a ifade etmektedir. Ad1 gecen yaptirim, yalnizca maddenin
ikinci fikrasinda belirtilen kurulus masraflarinin esas sézlesmeye yazilmamasi ya da eksik yazilmasi
halleri i¢in degil, birinci fikradaki 6zel menfaatlerde benzer durumlarla karsilagilmasi halleri i¢in de
s0z konusu olmaktadir: Froning, § 46 Die Aktiengesellschaft, Rn. 15. Kanimizca, menfaat sahibi ile
anonim ortaklik arasindaki s6zlesmenin tek borglusu anonim ortaklik oldugundan, gegersizligin,
sOzlesmenin kesin hiikiimsiizliigii ya da ortakliga kars1 hiikiim ifade etmemesi bigiminde
nitelendirilmesi pratikte bir fark yaratmamaktadir.

249 Béckli, s. 133 Nr. 393. Ayrica bkz. APOK uyarinca da dzel menfaatlerin esas sézlesmeye yazilma
zorunlulugunu bir sekil sart1 olarak degerlendiren Solveen AktG § 26 Rn. 5; Junker, s. 207; Seibt, s.
516, AKtG § 26 Rn. 1. Ote yandan anilan son yazar, yalnizca kurulusla ilgili olarak taninan menfaatler
acisindan bir sekil sart1 s6z konusu oldugu, (Alman hukuku ¢ercevesinde gergeklestirilebilecek olan)
sonradan belli kisilere menfaat saglanmasinda ise boyle bir sekil sart1 bulunmadigi bigiminde bir
ayrima gitmektedir (Rn. 11). Limmer (AktG § 26 Rn. 5) da, kesin bir dille ifade etmekten kaginmakla
beraber, APOK uyarinca da burada belirli derecede bir sekil sartinin varligindan s6z edilebilecegini
belirtmektedir.

20 TTK md. 447/1.c: “Genel kurulun, zellikle ... c¢) Anonim sirketin temel yapisim bozan veya
sermayenin korunmasi hiikiimlerine aykir1 olan, kararlar1 batildir.”

21 Bockli, s. 133 Nr. 393,
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diizenlemelerin hiikiimsiiz olup, diger hiikiimlerin bu gecersizlikten etkilenmeyecegi

ileri siiriilmektedir.2%2

Tirk hukukunda, TTK md. 339/2.f, ‘kuruculara ortaklik karindan saglanacak
menfaatler’i esas sozlesmede gosterilecek hususlar arasinda saymaktadir. Bununla
beraber her anonim ortaklik, kurucularina menfaat saglamak durumunda olmayip,
s0zl gecen husus anonim ortakligin iradesine tabi bulunmaktadir. Dolayisiyla kurucu
menfaatleri, anonim ortakligin kanuna uygun olarak kurulabilmesi ve ticaret siciline
tescil edilebilmesi i¢in mevcudiyeti sart olan asgari zorunlu igerik kapsaminda
degildir.?®® Kurucu menfaatleri, esas sézlesmenin sarta bagl icerigini olusturan
unsurlar arasinda yer almakta; buna bagli olarak, ortakligin menfaatleri tanimak
istemesi halinde menfaatlerin gegerli bir sekilde dogabilmeleri ve ortakligin menfaat
sahiplerine kars1 bir yapma borcu altina girebilmesi i¢in, esas sdzlesmeye bu yonde
bir hiikiim konulmas: gerekmektedir.?®* Asgari zorunlu igerik kapsamindaki bir
unsurun esas sozlesmede gosterilmemesi, esas sozlesmeyi emredici hiikiimlere aykir
hale getireceginden, sdzlesmenin gecersizligine neden olabilecektir. Sarta bagh
icerik kapsaminda yer alan kurucu menfaatlerine iliskin hiikmiin esas s6zlesmede yer
almamasi halinde ise esas s6zlesme gecerli olacak; ancak s6zlesmeye yazilmayan
husus gecerlilik kazanamayacaktir.?® {lgili esas s6zlesme hiikmiiniin Kanun’un

aradig1 kosullara uymamasi halinde ise, anonim ortakligin tescili talebinin sicil

252 Druey/Druey Just/Glanzmann, s. 116, Nr. 39.

23 Bahtiyar, Anasozlesme, s. 103, 104; Akdag Giiney, Kurulus, s. 312.

25 Ansay, s. 52; Kendigelen, Ilk Tespitler, s. 228; Bahtiyar, Anasdzlesme, s. 103, 104; Akdag Giiney,
Kurulus, s. 312; Karasu, R.: Anonim Sirketlerde Emredici Hiikiimler Ilkesi, 2. Bas1, Ankara 2015, s.
33.

25 Ansay, s. 52; Bahtiyar, Anasdzlesme, s. 104, 152 dn. 171; Akdag Giiney, Kurulus, s. 313.

86



miidiirii tarafindan reddi gerekir;?®® tescil bir sekilde gergeklestirilmis olsa dahi

menfaatler dogmayacaktir.?’

Tescilin sicil miidiirii tarafindan reddine ve her haliikarda menfaatlerin dogmamasina
neden olan, kurucu menfaatlerine iligskin esas s6zlesme diizenlemesinin ‘Kanun’un
aradi1g1 kosullara uymamasi’ndan ne anlasilmasi gerektigi, sz konusu yaptirimin
uygulanacagi hallerin tespiti agisindan 6nem arz eder. Yukarida yapilan agiklama ve
tespitler uyarinca, ne TTK md. 339/2.f ne de TTK md. 348 hiikiimlerinin lafzindan,
menfaat sahibi ile menfaatin icerik ve degerinin esas sdzlesmeye yazilmasi gerektigi
yoniinde bir anlam ¢ikmasina karsin, 6zellikle TTK md. 339/2.f hitkmiiniin amacinin,
en azindan saglanacak menfaatin tiirii ve igeriginin agik bir bicimde ifade edilmesini
gerektirdigi sdylenebilir. Kaldi ki, TTK md. 348/3 hiikmii bundan da fazlasina,
kuruculara ayrilacak Kar payinin oraninin da esas sdzlesmede belirtilmesine ihtiyag
gostermektedir. Ad1 gegen fikranin lafzi, diizenlemenin emredici niteligine isaret
ettigi gibi, aralarindaki sdzlesmesel iliskide anonim ortakliga kars1 ticiincti kisi
konumunda bulunan kurucu menfaati sahibinin, kendisinin miidahale hakki
olmaksizin alinacak bir genel kurul karariyla kar payi alma hakkindan mahrum
birakilmasinin ortaya ¢ikaracagi hakkaniyete aykir: sonug da bu tespiti destekler
niteliktedir.?>® Kuruculara kardan ayrilacak paya iliskin oranin esas sdzlesmede
gosterilmemesinin, menfaatlerin gecersizligine viicut verecek nitelikte bir eksiklik

olarak degerlendirilip degerlendirilemeyecegi hususunun sorgulanmasi asamasinda,

2% TTK md. 32, sicil miidiiriinii tescil i¢in aranan kanuni sartlarin var olup olmadigin incelemekle
yiikiimlii tutmugtur. Hiikmiin ikinci fikrasi uyarinca, tiizel kigilerin tescilinde esas sézlesmenin,
kanunun bulunmasini zorunluluk olarak dngdrdiigii hiikiimleri igerip igermediginin sicil midiirt
tarafindan incelenmesi gerekir.

37 Akdag Giiney, Kurulus, s. 312, 313.

28 Ayrica bkz. asa. UCUNCU BOLUM, 11, 2., C., c. bashg: altinda yapilan agiklamalar.
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ayrica, TTK’nin anonim ortakliklara iliskin hiikiimlerinden ancak Kanun’da buna
acikga izin verilmisse sapilabilecegi kuralin1 getiren TTK md. 340 diizenlemesinin de
dikkate almmas1 gerekir.?®® Pay sahiplerinin kardan pay alma haklarina iliskin TTK
md. 507/1 hikkmiinde, her pay sahibinin ‘kanun ve esas sézlesme hiikiimlerine gore’
pay sahiplerine dagitilmasi kararlastirilmis net donem karina, payi1 oraninda katilma
hakki oldugu ifade edilmektedir. Hiikiimden, pay sahiplerine dagitilacak karin
oraninin esas sdzlesmede tespit edilebilecegi anlasilmaktadir. Bununla birlikte, TTK
md. 409/1 hiikkmiinde, olagan genel kurul toplantisinda, dagitilacak kar ve kazang
paylarinin oranlarinin belirlenmesine iligkin karar alinacagi hiikkme baglanmaktadir.
Dolayistyla, pay sahiplerinin kar pay:1 oranlarinin esas sozlesmede belirlenmemesinin
de olas1 oldugu, bu takdirde, ilgili belirlemenin olagan genel kurul toplantisinda
yapilacagi hususunda tereddiit bulunmamak gerektir. Benzer sekilde, yine TTK md.
409/1 hiikkmiinden, y6netim kurulu tiyelerinin kazang paylarinin oranina iliskin
kararin da genel kurulda alinabilecegi anlami ¢ikmaktadir. Nitekim ‘Kazang paylar1’
baslhigini tasiyan TTK md. 511 hitkkmiinde de buna engel olacak bir diizenleme
mevcut degildir. Madde metninde anilmamasina karsin, TTK md. 409/1 hiikmiiniin
tadadi sayimindan, esas sozlesmede tespit edilmemis olmasi olasiliginda kuruculara
dagitilacak kar pay1 oraninin da genel kurul tarafindan karara baglanabilecegi
yoniinde bir ¢ikarim yapmak miimkiin goriinse de, TTK md. 348/3 diizenlemesi buna
acik bir engel teskil etmektedir. Dolayisiyla, ad1 gegen son hiikmiin getirdigi ‘esas
s0zlesmede ongoriilme’ kuralinin hem TTK md. 340 uyarinca emredici niteligi haiz
bulundugu hem de yine ayn1 diizenlemenin getirdigi ilke geregince, Kanun’da

alternatif bir yontem ongoriillmediginden, bahis konusu oranin baska bir sekilde

259 By hiikme iliskin degerlendirmeler i¢in bkz. asa. UCUNCU BOLUM, I, 1.
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tespitinin miimkiin olmadig1 sonucuna varilabilmektedir. Anilan gerekgelerle, her ne
kadar agir bir yaptirim olarak degerlendirilebilecekse de, kurucularin kar payr alma
menfaatine iliskin olarak esas sozlesmede yapilan belirlemenin, dagitilacak karin
oranini da i¢cermesi gerektigi, aksi halde emredici hiikiimlere aykirilik gerekgesiyle

esas sOzlesmenin ticaret siciline tescilinin reddi gerekecegi kanisindayiz.

Esas sozlesmede kurucu menfaatleri hakkinda diizenleme yer almamasi halinde,
ongoriilmek istenen menfaatlerin gegersizligine iliskin olarak Isvigre hukukunda &ne
¢ikan hukuki dayanaklar, kanuni sekle aykirilik ile malvarliginin korunmasi
hiikiimlerini ihlal eden genel kurul kararlarinin butlanidir. Bununla birlikte, esas
sOzlesmenin sarta bagli igerigine dahil olan diizenlemelerin, ancak esas s6zlesmede
bunlara iliskin hiikiimler sevk edildigi takdirde gecerli olacagi dikkate alindiginda,
menfaatlerin gegersizligi hususunda 6ne siiriilen adi gegen diger hukuki dayanaklar,

ancak ikincil 6neme sahip olsalar gerektir.

3. Kurucu Menfaatlerinin Senede Baglanmasinin Gegerlilik Kosulu Olup
Olmadig1 Sorunu

eTTK doneminde kurucu intifa haklarinin, esas sézlesmede aksi ongoriilmedikce,
senede baglanmalariin zorunlu olmadig: ifade edilmistir.?®® Buna gore, haklar

senetten once de vardir; menfaatlerin senede baglanmaksizin, ismen kuruculara

20 gysianh;, Anonim Sirketler C.1, s. 162; Domani¢, Serh 11, s. 1070; Doganay, s. 873; Moroglu,
Kurucu Intifa Hakki, s. 322; Bahtiyar, Anas6zlesme, s. 167, jmregiin, Kurucu Senetleri, s. 480;
Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 701 Nr. 1216; Eris, G.: Anonim Sirketler Hukuku,
Ankara 1995, s. 127; Kendigelen, itfa, s. 1067.
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taninmas1 miimkiindiir.?®* Esas sézlesmede senede baglanma zorunlulugu
ongoriilmiisse, haklar1 temsil eden senetler, ancak ortakligin ticaret siciline
tescilinden sonra gegerli bir sekilde ¢ikarilabilecek olup,?? kiymetli evrak niteligini

haizdirler.2%2

TTK md. 348/1 hiikkmiinde, Kar payinin intifa senetleri baglaminda kuruculara
Odeneceginin agikca ifade edilmesinin ardindan, senede baglanmaksizin, sadece
sozlesmeye dayali bir kurucu menfaati tannamayacag goriisii giindeme gelmistir.?%4
Hiikmiin lafz1, s6z konusu goriise imkan tanir nitelikte olmakla birlikte;?% bu yonde
bir degerlendirme, ortaklik malvarligina etki etmeyecek nitelikteki menfaatler
bakimindan yapilamayacagindan, TTK ¢ercevesinde kurucu menfaatlerinin senede
baglanmaksizin taninamayacaklar1 seklinde genel bir ifadeyi savunmak olanakl
goriinmemektedir. Kald1 ki, hiiklimden, kardan pay alma bi¢iminde tezahiir eden
menfaatler i¢in dahi boyle bir sonucun ¢ikarilmasi, halihazirda uygulamasi yogun

266

olmayan kurucu menfaatleri diizenlemesinin“®*® uygulanmasini daha da

%1 Imregiin, Kurucu Senetleri, s. 480; Teoman, intifa Senetleri, s. 1, 2; Ulgen, s. 105; Tekinalp
(Poroy/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 701 Nr. 1216; Ulusoy, s. 401; Kendigelen, Intifa Senetleri, s.
58; Akdag Giiney, Kurulus, s. 164.

262 Moroglu, Kurucu intifa Hakk, s. 324.

263 frslanl, Anonim Sirketler C.1, s. 162; Imregiin, Kurucu Senetleri, s. 480; Doganay, s. 873. Ote
yandan Tekinalp, intifa senedi baglaminda taninabilen haklarin, kiymetli evrak niteliginde olmayan,
sadece ispat araci niteligi tasiyan belge ve ilmiihaberlere de baglanabilecegi goriisiindedir:
Tekinalp(Poroy/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 705 Nr. 1227.

264 pgsl;, Tanitim 111, s. 214, dn. 43.

265 Ozellikle hitkmiin ikinci fikrasinda yer alan, halka agilmada pay senetlerinin halka arzindan énce
‘kurucu intifa senetlerinin’ herhangi bir bedel 6denmeksizin iptal edilecegi, aksi halde ‘intifa
senetlerinin’ kendiliginden gegersiz sayilacagina iliskin diizenleme, kanun koyucunun, kardan pay
almas1 6ngoriilen menfaat sahipleri arasinda, ‘hakki senede baglanan’ ve ‘hakki senede baglanmayan’
bigiminde bir ayrim yapmadigina isaret eder niteliktedir. Bununla beraber, tigiincii fikrada, kar
paylarmni alacak ‘kurucu intifa sahipleri’nden bahsedilmesi, kanun koyucunun s6z konusu husustaki
tercihleri bakimindan soru isareti olusturmaktadir.

266 Kurucu menfaatlerine iligkin, bu ¢alismada anilan veya anilmayan Yargitay kararlarimin ¢ogu, ya
eski tarihli uyusmazliklar1 konu almaktadir ya da bizzat kararlarin kendileri eski tarihlidir. Kurucu
menfaatlerinin uygulamasinin stk olmadig1 hususunda bkz. isvigre hukunda Waldburger, Art. 628, s.
270, Nr. 11; Alman hukukunda Réhricht, s. 111, 112, AktG § 26 Rn. 2.
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zorlastiracaktir.?®” Ayrica, bahsi gegen goriis, menfaatlerin, esas sdzlesmenin ticaret
siciline tescili ile dogmasi, hakkin senetten 6nce var olmasi ve dolayisiyla hakkin

baglandig intifa senedinin bir agiklayici kiymetli evrak?®®

niteligini haiz bulunmasi
hususlari ile bagdagsmamaktadir. Anilan gerekgelerle, TTK md. 348/1 hiikkmiindeki
ifadenin, yalnizca, kardan pay alma hakki bigiminde tezahiir eden kurucu

menfaatinin baglanabilecegi senet tiiriiniin ‘intifa senedi’ oldugunun netlestirilmesi

amacina hizmet ettiginin kabulii yerinde olacaktir.

VI. KURUCU MENFAATLERININ DEVREDILEBILIRLIiGi

Kurucu menfaatlerinin devredilip devredilemeyecegi hususunu, somut olaya gore
degerlendirmek gerekir.?®® Esas sézlesmede, hakkin devredilebilir oldugu, ancak
belirli kosullarda devredilebilecegi?’® ya da devrinin miimkiin olmadig1 bigiminde
hiikiimler dngériilmiis olabilir.?’* Ote yandan, bazi durumlarda menfaatin niteligi
(sahsa sik1 sikiya baglilik) devri olanaksiz hale getirebilir.?’? Esas sozlesmede aksine

hiikiim yoksa, mali nitelikteki menfaatler kural olarak tigiincii kisiye devredilebilmeli

267 Kuruculara, kurucu intifa senedi baglanmnda kardan pay alma hakki taninacaga iliskin

belirlemenin yalnizca ilk esas s6zlesmede yapilabileceginin kabulii halinde dahi, senedin sonraki bir
tarihte ¢ikarilmasina engel yoktur (Hess/Rampini/Spillmann, s. 503, Art. 657 Nr. 7; Burkhalter, s.
1387, Art. 657 Nr. 13; Triieb, s. 400, Art. 657 Nr. 22). Senedin ¢ikarilmasi ise, kural olarak, bu
hususta alinacak bir genel kurulu kararini gerektireceginden (Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar
Hukuku, s. 708 Nr. 1236) siireci uzatacak; hatta genel kurulun bu yoénde bir karar1 almaktan bilingli
olarak kaginmak suretiyle esas sozlesme ile taninan hakkin kullanilmasim engellemesi dahi miimkiin
olabilecektir.

268 Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 701 Nr. 1216; Ulgen, H., Helvact, M.,
Kendigelen, A., Kaya, A.: Kiymetli Evrak Hukuku, 7. Basi, istanbul 2013, s. 24, Nr. 62: “[A¢iklayict
kiymetli evrakta]... senedin igerdigi hak kiymetli evrakin/senedin diizenlenmesinden 6nce de vardir;
senedin diizenlenmesi hakkin dogumu bakimindan degil, sadece mevcut hakkin disa
vurulmasi/agiklanmasi bakimindan iglevseldir.”

269 Solveen, AktG § 26 Rn. 7; Pentz, AktG § 26 Rn. 21.

270 Ornegin esas sdzlesmede, menfaat sahibinin ancak ortakliktaki bir pay sahibi olabilecegi
ongoriilmiis olabilir, bkz. Akdag Giiney, Kurulus, s. 164; Kiichler, s. 61; Limmer, AktG § 26 Rn. 6.
211 Solveen, AktG § 26 Rn. 7; Pentz, AktG § 26 Rn. 21.

212 Solveen, AktG § 26 Rn. 7; Pentz, AktG § 26 Rn. 21; Junker, s. 211, 212; Kiichler, s. 61.
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ve miras yolu ile gegebilmelidir.?’® Devir, alacagin devrine iliskin TBK hiikiimleri
(md. 183 vd.) uyarinca gergeklestirilir; zira burada menfaat sahibi ile anonim ortaklik
arasinda bir sdzlesme s6z konusudur.?’ Diger taraftan, acikca devir kapsaminda
zikredilmedigi siirece, kurucunun payini devretmesi, kurucu menfaatinin de devri
sonucunu dogurmaz.?”® Dolayistyla kurucu, paymi devretse dahi, kurucu menfaatinin
sahibi olmaya devam edebilecektir. Eger menfaat senede baglanmigsa, artik
baglandig: tiir menkul kiymetin (emre ya da hamiline — TTK md. 502/2) devir usulii

uyarinca devredilmesi gerekir.’®

eTTK doneminde, md. 298 agik¢a kurucu menfaatlerine iliskin ¢ikarilacak senetlerin
nama yazili olmasi gerektigini ifade etmekteydi. Kuruculara, eTTK md. 298
hiikmiinde diizenlenen kardan pay alma hakkinin yan sira tasfiye artigindan pay
alma ile yeni pay alma haklarmin da taninabilecegini savunan yazarlardan bir kismu,
adi gecen maddede ongoriilen nama yazili senede baglanma zorunlulugunun,
yalnizca kér payma iliskin menfaatler i¢in 6ngoriildiigiinii, kuruculara diger haklarin
taninmasi halinde, ilgili senetlerin hamiline yazilmalarinin da miimkiin oldugunu
savunmaktaydilar.?’” TTK déneminde ise, kurucu intifa senetleri dahil tiim intifa
senetlerinin emre veya hamiline yazilabilecegi agikca ifade edildiginden (md. 502/2),

Kanun tartismaya agik bir husus birakmamistir. Kurucu intifa senetlerinin de artik

213 [mregiin, Anonim Ortakliklar, s. 48; Bahtiyar, Anasozlesme, s. 167, 168; Solveen, AktG § 26 Rn.
7; Wardenbach, AktG § 26 Rn. 2; Pentz (AktG § 26 Rn. 22) de kural olarak bu goriisii savunmakla
birlikte, malvarliksal niteligine ragmen ortakligin tesislerinden yararlanma hakkini kapsam disi
tutmakta, s6z konusu hakkin devredilemeyecegini kabul etmektedir.

214 Ayn1 yonde bkz. Alman hukukunda Pentz, AktG § 26 Rn. 24; Limmer, AktG § 26 Rn. 6. Isvicre
hukukunda Kiichler, s. 61; Triieb, Art. 657, s. 397 Rn. 7.

25 Akdag Giiney, Kurulus, s. 166; Pentz, AktG § 26 Rn. 25; Limmer, AktG § 26 Rn. 6; Junker, s. 211.
278 Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s. 147, § 15 N 26; Pentz, AktG § 26 Rn. 24; Arnold, s. 498, AktG
§ 26 Rn. 16.

217 [mregiin, Kurucu Senetleri, s. 483, 484. Kurucu intifa senetlerine iliskin nama yazililik kosulunun
esas sozlesme ile degistirilebilecegi yoniinde bkz. Tekil, s. 448.
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olagan intifa senetleri gibi emre veya hamiline yazilabilecek olmasi, bunlarin
dolasimini kolaylastiracaktir. Ote yandan, menfaatler, sonradan ortaklik tarafindan
siirlandirilmak ya da ortadan kaldirilmak istendigi takdirde, hak sahiplerinin
onaylarinin alinmasi noktasinda, 6zellikle hamiline yazili senetler agisindan sorunlar
giindeme gelmesi muhtemeldir. Kurucu menfaatleri, kurucu ile anonim ortaklik
arasindaki bir s6zlesmenin iirlinii olduklarindan, ortaklik genel kurulunun tek tarafli
olarak alacagi bir karar ile sinirlandirilamamakta ya da ortadan kaldirilamamaktadir.
Menfaatleri dogrudan etkileyebilecek herhangi bir karar alinabilmesi, menfaat
sahibinin de buna onay vermesine baglidir.?’® Bu cercevede, kardan pay alma hakki
veren kurucu menfaatinin hamiline yazili senetler araciligiyla taninmasi halinde,
devir zincirinin takibi miimkiin olmayacak; dolayisiyla hak sahibinin onay1
bulunmaksizin genel kurul tarafindan alinacak her tiirlii kararin, hak sahibine kars1
hiikiimsiiz olacagi savunulabilecektir. S6zii gecen olasilik ise, haliyle, kurucu intifa
senetlerinin ortakliklar tarafindan benimsenmesi ve kullanilir hale gelmesi

noktasinda sorun yaratacaktir.

Hamiline yazili intifa senetlerinin devir zincirlerinin ve dolayisiyla hak sahiplerinin
takip edilebilmesi i¢in, pay defterine kayit ya da benzeri bir usuliin izlenip
izlenemeyecegi tartismasi giindeme gelebilir. TTK md. 499 vd. hiikiimleri, pay
defterine iliskindir. 499. madde hiikkmiinde, pay defterine kaydedilmesi 6ngoriilen

hak sahipleri, senede baglanmamis pay ve nama yazili pay senedi sahipleriyle, intifa

278 sDORDUNCU BOLUM’de detayl olarak ele alinacagi iizere, TTK md. 502 hiikmiiniin, e TTK md.
402 hiikmiiniin Tiglincii fikrasinda yer alan, intifa senedi sahiplerinin bir kurul olusturacagina iliskin
diizenlemeyi igermemesi hususu, tiim senet sahipleri adina s6z konusu kurulun karar alarak isleme
onay vermesi yolunu kapatmakta; esas sdzlesmede aksine bir belirleme yapilmadikga, her hak
sahibine bizzat danisilmasini zorunlu kilar gortinmektedir.
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hakki sahiplerinden ibarettir.?’”® Hiikmiin ikinci fikrasindan agik¢a anlasilacag: iizere,
burada ad1 gegen intifa hakki sahipleri, anonim ortaklik payi tizerinde lehlerine intifa
hakki tesis edilen kisiler olup, hiikkmiin TTK md. 348 ya da 502, 503 anlaminda intifa
hakki (senedi) sahipleri ile bir ilgisi bulunmamaktadir. Pay defteri, kimin pay sahibi
oldugunun, paya iliskin haklardan kimlerin yararlanacaginin ve yiikiimliiliikklerin
kimler tarafindan yerine getirileceginin tespitine hizmet etmekte olup, pay sahibinin
taahhiit ettigi sermaye tutari, buna karsilik yapilan 6deme ve kalan sermaye borcuna
iliskin bilgiler de defterde yer almaktadir.?®® Bu cercevede, pay defterine kayut,
6denmemis sermaye borcunun devri halinde 6nem tasir ve bakiye borcu 6demekle
yikiimlii kisinin belirlenmesinde rol oynayarak, sermaye alacaginin temininin
saglanmasi suretiyle ortaklig1 korumay1 amaglar.?®* Dolayisiyla, islevsel agidan bir
degerlendirme yapildiginda da, kurucu menfaati ya da intifa senedi sahibi sifatiyla
ortakliga sermaye koyma borcu altinda olmayan hak sahiplerinin deftere kaydi,
ortakligin ve ortaklik malvarliginin korunmasi agisindan bir anlam tagimayacaktir.
Pay defteri ayn1 zamanda deftere kayitli kisinin hak sahipligi konusunda kisi lehine
aksi ispat edilebilen bir karine de olusturur (TTK md. 499/4).282 Ancak pay defterinin
bu islevi de, pay sahipligi haklarinin ve 6zellikle genel kurula katilma, iptal davasi
agcma, bilgi alma haklar1 gibi yonetsel haklarin ispatinda kendisini gostermektedir.?®
Anonim ortakligin yonetimine iliskin haklar1 haiz olmayan kurucu/intifa senedi

sahiplerinin pay defterine kaydedilmesi, bu ¢ercevede de bir gereklilik olarak ortaya

279 Kanun’da pay iizerinde rehin hakki sahiplerinin anilmamis olmasi, Kanun’un bir eksikligi olarak
ifade edilmektedir, bkz. Moroglu, E.: 6102 Sayili Tirk Ticaret Kanunu (Baslangi¢ Hiikiimleri, Ticari
Isletme, Ticaret Sirketleri, Kiymetli Evrak ve Son Hiikiimler) Degerlendirme ve Oneriler, 8. Bast,
Istanbul 2016, s. 316.

280 Narbay, S.: Anonim Ortaklikta Pay Defteri, Ankara 2003, s. 39, 40.

28 Narbay, s. 165; Manavgat, C: Sermaye Piyasast Kanunu’nun 10/A Maddesi Hiikmiine Gére Kaydi
Sistemin Esaslar1, Ankara Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C.50, S. 2, 2001 (Kaydi Sistem), s.
183.

282 Narbay, s. 69.

283 Narbay, s. 178 vd.
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¢ikmamaktadir. Ayrica hem diizenlemenin adi1 (‘pay’ defteri), hem de Kanun’da
diizenlendigi yer?® dikkate alindiginda, pay defterinin, pay sahiplerine 6zgii bir
diizenleme oldugu aciktir.?®® Yapilan agiklamalar 1s1g1inda, kurucu/olagan intifa
senedi sahiplerinin pay defterine kaydedilemeyecekleri ortaya ¢ikmaktadir. Kaldi ki,
yalnizca hamiline yazili pay ve pay senetleri agisindan bir degerlendirme
yapildiginda dahi, hamiline (yazil1) olma, pay sahibinin, ortakliktan tamamen

286 senede

bagimsiz olarak payin devrini gergeklestirilebilmesine hizmet ettiinden,
baglanmamis hamiline paylar igin pay defterine kayit zorunlulugunun,?®’ pay
sahibinin sermaye borcu tam olarak 6deninceye kadar mevcut oldugu dikkati
cekmektedir. Kanun, hamiline yazili paylarin bedellerinin tamaminin 6dendigi
tarihten itibaren {ig ay igerisinde pay senetlerinin bastirilip pay sahiplerine
dagitilmas1 gerektigini 6ngoérerek (TTK md. 486/2), pay sahibinin, ortakliga karsi

borcunun ifasii takiben miimkiin olan en hizli sekilde, payin hamiline yazili

olmasinin sagladigi devir kolaylig1 avantajindan faydalanabilmesine olanak

284 TTK nmin “Menkul Kiymetler” baghklh Yedinci Béliim’iiniin Birinci Aymrim’in1 “Pay Senetleri”
olustururken, “Intifa Senetleri”, Ikinci Ayirim’da diizenlenmektedir.

285 Sermaye piyasast hukuku baglaminda bir degerlendirme yapilacak olursa, kurucu ve olagan intifa
senetlerinin halka agik anonim ortakliklarda Merkezi Kayit Kurulusu tarafindan kayda alinmasinin s6z
konusu olup olmayacaginin belirlenebilmesi i¢in, 6ncelikle bu senetlerin sermaye piyasasi araci olarak
nitelendirilip nitelendirilemeyeceginin tespiti gerekmektedir. Zira SerPK, Merkezi Kayt
Kurulusu’nun gorevini, sermaye piyasasi araglariin kaydilestirilmesi olarak agiklamaktadir (SerPK
md. 81/1). Eski tarihli eserlerde ‘intifa senetleri’ sermaye piyasasi araglarinin alt bagligint olusturan
menkul krymetler (SerPK md. 3/1.5) kapsaminda degerlendirilmekteyken (6rn. bkz. Aytag, Z.:
Sermaye Piyasast Hukuku ve Hisse Senetleri, Ankara 1988, s. 45), daha giincel tarihli eserlerde,
yalnizca nakit karsiligi ¢cikarilan ve yatirim araci olarak kullanilan ‘katilma intifa senetleri’ sermaye
piyasasi araglar arasinda sayilmakta, TTK ile diizenlenen olagan intifa senetleri bu kapsamda
antlmamaktadir. Menkul kiymetlerin 6zelliklerinin, ortaklik veya alacaklilik hakki saglama, belli bir
meblagi temsil etme, yatirim araci olarak kullanilma, donemsel gelir getirme, misli nitelikte olma, seri
halinde ¢ikarilma, ibareleri ayni olma ve kiymetli evrak 6zelligi tasima seklinde tespit edildigi
dikkate alindiginda (Unal, M.: Sermaye Piyasas1 Araglarimin Kaydilestirilmesi, Ankara 2011, s. 11,
12), 6zellikle belli bir meblag: temsil etme ve yatirim araci olarak kullanilma 6zelliklerini
biinyelerinde barindirmayan intifa senetlerinin sermaye piyasasi araglar1 kapsaminda
degerlendirilmemesi makul goriinmektedir. Sonug olarak, kurucu ve olagan intifa senetlerinin Merkezi
Kayit Kurulusu tarafindan kayda alinmak suretiyle de takibinin miimkiin olmayacagi ifade edilebilir.
28 Manavgat, Kaydi Sistem, s. 183.

27 TTK md. 499 hiikkmiinde senede baglanmamis paylarin pay defterine kaydi geregi ifade edilirken,
nama veya hamiline paylar arasinda bir fark gézetilmemekte, iki tiir pay da bu zorunluluga tabi
bulunmaktadir (Tekinalp, Yeni Hukuk, s. 164 Nr. 9-139).
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tanimaktadir. Dolayisiyla, esasen, hamiline yazili kurucu/olagan intifa senetlerinin,
bizzat ‘hamiline yazili” olma 6zellikleri, devirlerinin ortakliga bildirilmesi ve bunun
ortaklik tarafindan kayda alinmasi dogrultusunda bir zorunluluk 6ngdriilmesine ters
diismektedir.?®® Devir zincirinin takip edilebilmesi agisindan esas sdzlesmede boyle
bir bildirim zorunlulugunun éngorillmesine teorik olarak bir engel bulunmamakla
birlikte, s6z konusu yiikiimliiliik hak sahiplerince yerine getirilmedigi takdirde bu
kisilere herhangi bir miieyyide uygulanmasi s6z konusu olmayacaktir. Esas
sozlesmede ongoriilen bir zorunlulugun gergeklestirilmemesi yonetim kurulu
tiyelerinin sorumluluguna yol agabilecek olsa da, anilan miieyyide, devir zincirinin

takibi hususunda ortakliga herhangi bir yarar saglamayacaktir.

288 12 Aralik 2014 tarihinde IBK ’ya eklenen ve 1 Temmuz 2015 tarihinde yiiriirliige giren md. 697i
hiikmii, borsaya kote edilmemis anonim ortakliklarin hamiline yazili paylarini devren edinen kisilerin,
durumu bir ay igerisinde s6z konusu pay1 ihra¢ eden anonim ortakliga bildirmesi geregini hitkme
baglamaktadir. Isvigre dgretisinde, diizenlemenin, intifa senedi sahipleri i¢in uygulama alan
bulmayacagi ifade edilmektedir. Bkz. Spoerié, P.: “Neue Transparenz- und Offenlegungspflichten”,
Expert Focus 9/15, s. 734; Facincani, N., Sutter, R.: “Meldepflichten des Aktionérs bei privaten
Aktiengesellschaften — Auf dem Weg zum gldsernen Aktionar?”, Der Treuhandexperte 2015, s. 218.
Ancak bkz. Hitkmiin basarisiz bigimde diizenlendigini, uygulamada pek ¢ok sorun ortaya ¢ikaracagini
belirten ve bu baglamda hamiline yazili intifa senedi sahiplerinin de bildirim yiikiimliiliigi bulunup
bulunmadigimin sorgulanmasi gerektigine deginen, Vischer, M.D.: “GAFI-Pflichten des
Verwaltungsrats gemiss Art. 697m Abs. 4 OR bei der Ausiibung von Aktionérsrechten”,
Schweizerische Juristen-Zeitung 112/2016, s. 115. IBK’ya 2014 tarihinde eklenen ve gesitli bildirim
yiikiimliiliikleri getiren, md. 697i diizenlemesinin de aralarinda bulundugu hiikiimlerle amaglananin,
kéra paranin aklanmasi ve terdrizmin finansmaninin dniine gegilmesi oldugu dikkate alindiginda, nakit
karsilig1 ¢ikarilmayan ve yatirim araci 6zelligi gdstermeyen intifa senetlerinin, yiikiimliiliiklerin
kapsami1 diginda kalacak olmasi mantiklidir.
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VIl. KURUCU MENFAATLERININ BENZER DUZENLEMELERLE
KARSILASTIRILMASI

1. Katilma intifa Senetleri

Katilma intifa senedi (KiS), Sermaye Piyasas1 Kurulu tarafindan ¢ikarilan Pay
Tebligi’nin®® (PT) 4. maddesinde, “Ortakliklar tarafindan nakit karsihig1 satilmak
tizere ihrag edilen, net kardan pay alma, tasfiye sonucunda kalan tutara katilma veya
halka agik olmayan ortaklik tarafindan yeni ¢ikarilacak paylar1 alma hakki taniyan
pay benzeri menkul kiymet” biciminde tanimlanmis olup, ayni tebligin 36. maddesi
uyarinca bu senetler, sayilan haklardan birini ya da birkagini i¢erecek sekilde ihrag
edilebilmektedirler. KiS’lerin ¢ikarilmasi icin de, kurucu menfaatleri ve olagan intifa
senetlerine benzer sekilde, esas sdzlesmede bunlarin ihracina olanak tantyan bir

hiikmiin varlig1 gereklidir (PT md. 36/1).

Tanimdan da anlasilacagi tizere, katilma intifa senetlerini, TTK md. 348 anlamindaki
kurucu menfaatleri ile TTK md. 502, 503 anlamindaki olagan intifa senetlerinden
ayiran temel husus, bunlarin nakit karsiligi ¢ikarilmalaridir. Bununla beraber, KIS
thracindan saglanan fon, esas/cikarilmis sermayeye dahil edilmemekte, anonim
ortakligm 6z kaynaklar1 altinda ayr1 bir hesapta gosterilmektedir (PT md. 36/3).2%
KiS’lere iliskin PT hiikiimleri, bir¢cok acidan olagan intifa senetlerine iliskin TTK
hiikiimlerine benzerlik gostermekle birlikte, bu kurumun, olagan intifa senetlerine

kiyasla stipheye daha az yer birakacak bir sekil ve netlikte diizenlendigi de

289 pay Tebligi (VII-128.1) (22.6.2013 tarihli ve 28865 sayili Resmi Gazete).

2%0Ancak KIS ihracindan saglanan fon da ortaklik alacaklilarin bagvurabilecekleri bir garanti fonu
olup, esas sermaye ile KIS sermayesi, toplam sermayeyi olusturmaktadir: Teoman, O.: Sermaye
Piyasasi Kurulunun Tebligine Gore Katilma Intifa Senetleri, Otuz Y1l Ticaret Hukuku, Tiim
Makalelerim, C. 11: 1982 — 2001, Istanbul 2001 (Katilma Intifa Senetleri), s. 16.
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belirtilmelidir. Ornegin, KIS sahiplerine kar pay1 veya tasfiye artigindan pay alma
hakk: taninmasi halinde, s6z konusu haklara iliskin oranin esas s6zlesmede
gosterilme zorunlulugu agikca ifade edilmektedir (PT md. 37/1). KiS’lere tanimacak
haklar ve paylarla KiS’ler arasindaki iliskiler, esas sézlesme ve izahname/ihrag
belgesinde diizenlenecek; satis gerceklestigi takdirde, ilgili bilgileri haiz
izahname/ihrag belgesi, ortaklikla KIS sahipleri arasinda diizenlenmis bir sézlesme
niteligini kazanacaktir (PT md. 36/4). Teblig, TTK’yla Kanun kapsamindan ¢ikarilan
ve dolayisiyla intifa senedi sahipleri kurulu igin kendisine yapilan atfin da ortadan
kalkmasina yol agan tahvil sahipleri kurulunun eksikliginden kaynakli boglugu da
doldurmaktadir. KiS’lere iliskin eski Sermaye Piyasasi Kurulu diizenlemesinde
bulunan, tahvil sahipleri kuruluna yapilan atfin?! yerine, ortakligin esas
sozlesmesinde dngoriilmesi kaydiyla, KIS sahiplerinin imtiyazli pay sahipleri 6zel
kuruluna iligskin TTK md. 454 hiikmiine tabi 6zel bir kurul olusturacagi hiikkme
baglanmaktadir. Ayrica, KIS sahiplerinin, TTK’da 6ngériilen bilgi alma ve inceleme
hakkindan pay sahipleri ile ayn1 sekilde yararlanacaklari agikca ifade edilmektedir
(PT md. 39). Nihayet, KIS sahiplerine olan kar pay1 borcuna iliskin olarak anonim
ortakligin ne zaman temerriide diismiis sayilacagi da, belirli bir siire 6ngoriilmek

suretiyle acikliga kavusturulmus bulunmaktadir (PT md. 37/3).

Teblig hiikiimlerinden, KIS sahiplerinin, kurucu menfaati (kurucu intifa senedi)
sahipleri ve olagan intifa senedi sahiplerine nazaran kardan pay alma hususunda daha

iyi bir pozisyonda yer aldiklar anlasilmaktadir. KIS sahiplerine dagitilacak kar

291 K atilma Intifa Senetleri Thracina iliskin Esaslar Tebligi (Seri: III, No. 10) (14.7.1992 tarihli ve
21284 sayili miikerrer Resmi Gazete), md. 15. Ote yandan, bu maddede agikga yapilmis olan, her
tertip KIS sahiplerinin ayr1 bir genel kurul olusturacaklarina iliskin belirleme, Pay Tebligi’nin
KiS’lere iliskin hiikiimleri arasinda yer almamaktadir.
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payina iliskin diizenlemeler igeren PT md. 37/2, anilan kisilere taninan kar pay1
dagitilmadikg¢a birinci kanuni yedek akge haricinde bagka yedek ak¢e ayrilmasina,
ertesi yila kar aktarilmasina, intifa senedi sahiplerine, yonetim kurulu tiyelerine ve
ortaklik calisanlarina kardan pay dagitilmasina karar verilemeyecegini hiikkme
baglamaktadir. Bahsi gecen diizenlemeden, ayrica, esas s6zlesme ve izahname/ihrag
belgesinde aksi dngoriilmedigi siirece KIS sahiplerinin, pay sahiplerine birinci kar
payinin 6denmesi veya ayrilmasina katlanmalarinin gerekmedigi de
anlasilmaktadir.?®? Halka acik ortakliklarda, SerPK md. 19/2 uyarinca, pay
sahiplerine birinci kar pay1 ayrimina katlanmak durumunda olduklar1 kabul edilse
dahi,?®® Teblig’in agik hiikmii geregince, KIS sahipleri her haliikarda yine intifa
senetlerine nazaran dncelikli olarak kar paylarini elde edeceklerdir. KIS sahiplerinin
tasfiye artigindan pay alma hakki ise, senetlerin nakit karsilig1 ¢ikarilmasina paralel
olarak, KIS ihrac icin ortaklia verdikleri tutarin kendilerine 6denmesi bigiminde
ongoriilmiis;?** ancak bu halde de, imtiyazl1 pay sahiplerinin haklar1 sakli tutulmakla
birlikte, ortakligin borglar1 6dendikten sonra kalan mevcudun 6ncelikli olarak tasfiye
artiginda hakki bulunan KIS sahiplerine ddeme yapilmasi i¢in kullanilacag: ifade

edilmistir (PT md. 37/4).

292 Ayn1 yonde bkz. Aktas, M.: Oydan Yoksun Hisse Senetleri, Ankara 2006, s. 172. Kars. SerPK md.
19/2 ve Kar Pay1 Tebligi (11-19.1) (23/1/2014 tarih ve 28891 sayilt Resmi Gazete) md. 5/3.

PT md. 37/2 hiikmiiniin, KIS sahiplerini pay sahipleri ile ayn1 konuma getirdigine ve SerPK md. 19/2
diizenlemesine aykirilik olusturduguna yonelik elestiriler i¢in bkz. Karacan, A.I., Erisir Karacan, E.:
Halka Acik Sirketlerde Kar Dagitimu, Istanbul 2016, s. 240; Giirbiiz Usluel, Kar Payz, s. 138.

293 Ancak Kar Pay1 Tebligi’nin “Kar Pay1 Dagitim Esaslar1” baglikli 5. maddesinin 5. Fikrasinda,
katilma intifa senetleri sahiplerinin kér pay: hakkina iligkin Kurul diizenlemelerinin sakli
tutuldugunun belirtilmesi, halka agik anonim ortakliklar agisindan da bdyle bir gerekliligin
bulunmadigina isaret etmektedir.

294 KIS sahiplerinin yalmzca koyduklar1 sermayeyi geri almakla kalmayip, varsa artan tutara da karda
uygulanan ya da esas s6zlesmede dngoriilen orana gore katilmalar1 gerektigi hususunda bkz. Yildiz, S.:
Anonim Ortaklikta Yeni Pay Alma Hakki, Istanbul 1996 (Yeni Pay Alma), s. 123, 124; Teoman,
Katilma Intifa Senetleri, s. 19.

99



Hukukumuzda katilma intifa senetlerinin ayrica diizenlenmis bulunmasini, her
seyden once, olagan intifa senetlerinin nakit karsiligi ¢ikarilamayacaklarina ve
esasen birer denklestirme/iyilestirme araci olarak ongériilmiis olduklarina®® iliskin
bir kanit olarak degerlendirmek gerekir.?®® Zira olagan intifa senetlerinin nakit
karsilig1 da ¢ikarilabilmeleri amaglanmis olsaydi, adi gecen senetlerden yalnizca
nakit karsilig1 ¢ikarilabilme ve kardan daha 6ncelikli olarak pay alabilme
hususlarinda farklilasan baska bir senet tiiriinlin yaratilmasina ihtiya¢ duyulmazdi.
Ote yandan, KIS ve olagan intifa senetleri arasindaki benzerlikler dikkate
alindiginda, KiS’e iliskin PT hiikiimleri, ne olagan intifa senetleri ne de kurucu
menfaatleri ¢cergcevesinde TTK’da agik diizenlemesi bulunan, ancak 6greti ve yargi
kararlari ile ortaya konan bazi tespitlerin yerindeligini tasdik eder nitelik tagimalar1
acisindan 6nem arz etmektedirler: Bu kapsamda, Kar ve tasfiye payina iligskin
oranlarin esas sozlesmede gosterilmesi gerektigini, senet sahiplerine taninabilecek
haklar1 ve KIS sahiplerinin pay sahipleri ile iliskileri hususunda bilgiler igeren esas
sozlesme ve izahnamenin ortaklikla senet sahipleri arasinda diizenlenmis bir
sozlesme niteliginde oldugunu hiikkme baglayan PT diizenlemeleri zikredilebilecektir.
Esas sdzlesmede ongoriilmiis olmasi halinde, KIS sahiplerinin, imtiyazli pay
sahipleri kurulunu diizenleyen TTK hiikmiine tabi 6zel bir kurul olusturabilmeleri,
kurucu menfaati/olagan intifa senedi sahiplerinin haklarinin sonradan
sinirlandirilmasi ya da kaldirilmasi gerektiginde her bir hak sahibinin onayinin

alinmasina iligkin zorluk baglaminda ortaya ¢ikan sorunun ¢6ziimii i¢in de bir

alternatif sunmaktadir. TTK’da aksini 6ngéren emredici bir hiikkiim mevcut

2% By husustaki tartisma ve degerlendirmeler i¢in bkz. UCUNCU BOLUM, I, 2., A., b.

2% Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s. 609, § 46 N 3. Intifa senetlerinin bedel karsiliginda
¢ikarilmasinin kanun koyucunun diisiinmedigi bir husus oldugu goriisii i¢in bkz. Teoman, Katilma
Intifa Senetleri, s. 10, 15.
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olmadigindan, bahsi gegen tiirde bir diizenlemenin kurucu menfaati/intifa senetleri
i¢in de esas sozlesmede Ongoriilmesine bir engel bulunmamalidir. Bilgi alma ve
inceleme hakkinin agikca pay sahipleri ile ayni1 kosullarda KIS sahiplerine taninmis
olmas, ilgili kisilerin, kurucular ve olagan intifa senedi sahiplerinin aksine, risk
sermayesine katilmis olmalarinin dogal bir sonucu olarak degerlendirilmelidir. Zira
ayr1 bir hesapta olsa da, KIS sahiplerinin getirdikleri nakit de ortakligin 6z kaynaklar1
arasinda yer almaktadir. Ortakli§a kaynak getiren bu kisilerin, ortakligin gidisati

hakkinda bilgi almalar1 da en dogal haklaridir.

Yukarida yapilan agiklamalardan da anlasilacagi iizere, hukukumuzda KIS, olagan
intifa senetlerinin nakit karsilig1 ¢ikarilan tiirii biciminde 6ngoriilmiistiir. Ortakliga
6z kaynak getiren KIS sahiplerinin, risk sermayesine katilmalarina karsmn genel
kurulda oy kullanma haklarinin bulunmamasi hususu, s6z konusu kisilere kardan ya
da tasfiye artigindan pay alma konusunda diger katilanlara nazaran 6ncelik
saglanmast, bilgi alma ve inceleme haklarmin taninmasi ve KIS sahipleri kurulu
araciligi ile haklarmin korunmasi olanaginin yaratilmasi suretiyle dengelenmeye
calisilmistir. Ote yandan, KiS’lere ve sagladiklar: haklara sahip olabilmek i¢in ne
kurucu menfaatlerinde oldugu gibi ortakligin kuruculari arasinda yer alma (TTK md.
348), ne de olagan intifa senetlerinde oldugu gibi ortaklikla ilgili olma (TTK md.
502) kosullarinin saglanmasina ihtiyag vardir.?®” Bir anonim ortaklik, kanuna uygun

sekilde bahis konusu senetleri ihrag ettigi takdirde, senedin ihrag¢ bedelini 6deyen

27 Bununla birlikte, kurucu menfaatleri ile olagan intifa senetlerine benzer sekilde, KiS’lerin sagladig
haklardan yararlanilabilmesi i¢in, kural olarak, haklarin senede baglanmis olmalar1 zorunlulugu
bulunmamaktadir (Béckli, s. 635, 636, Nr. 40; Hess/Rampini/Spillmann, s. 479, Art. 656a Nr. 3.) Ote
yandan yazarlar, hamiline yazili KiS’in senetsiz ¢ikarilmasi halinde, hamiline bir kiymetli evraktan
s0z edilemeyecek olmasi ve hakkin her halde yazili bigimde devredilmesinin gerekmesinden
hareketle, burada hukuki bir anomalinin ortaya ¢ikacagini, dolayisiyla uygulamada ancak nama yazil
katilma intifa haklarindan bahsedilebilecegini belirtmektedirler.
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herkes KIS sahipligi sifatiyla ortakligin malvarligina katilma hakkini elde

edebilmektedir.2°®

Son olarak, hukukumuzdaki KIS diizenlemesinin, kurumun Isvicre hukukundaki
paraleline kiyasla biiyiik farkliliklar gosterdiginin de vurgulanmasi gerekir.
Gergekten Isvicre hukukundaki KiS’ler, hukukumuzda halka acik anonim ortakliklar
i¢in 6ngoriilen oydan yoksun paylar (OYP) ile daha biiyiik benzerlikler
gostermektedir. Nitekim Isvigre 6gretisinde de agik¢a, KiS’in, IBK’da bir pay tiirii
olarak 6ngoriilmemesine ragmen, hemen her agidan oydan yoksun pay 6rnegi
1s18inda diizenlenmis bulundugu; kanun koyucunun, kurumu bu sekilde
adlandirmaktan kaginmakla birlikte, KiS hiikiimleriyle aslinda fiilen oydan yoksun
pay1 kanunlastirmis oldugu ifade edilmektedir.?®® Yabanci hukuklarda, anonim
ortakligin oy dengesi bozulmaksizin ortakliga 6z kaynak saglanmasi amaciyla®® KiS
ya da oydan yoksun pay kurumlarindan biri tercih edilmektedir.3* Hukukumuzda
KiS’in Isvigre hukukundan farkli ve daha dar kapsamli yorumlanmasi, muhtemelen

bizde her iki kurumun da mevcut olmasindan ileri gelmektedir.

298 KIS bir halka acilma arac1 oldugu kadar, kapali ortaklik olma niteliklerini devam ettirmek
arzusundaki ortakliklarin sermaye piyasasindan kaynak toplamalarina da imkan verir: Aktas, s. 97, 98.
29 Béckli, s. 627, Nr. 13; Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s. 610, § 46 N 9; Hess/Rampini/Spillmann,
s. 477, Art. 656a, Nr. 1.

Bockli (s. 635 Nr. 38, 38a), Isvigre hukukunda oydan yoksun paylar yerine KiS’lerin tercih edilmis
olmasini asagidaki gerekgelerle agiklamaktadir: Yazara gore, oydan yoksun paylar, her seyden dnce,
von Greyerz tarafindan belirtildigi tizere ‘oydan yoksun’ ifadesi olumsuz bir ¢agrisim yaptigi i¢in
tercih edilmemistir. Ayrica Isvigre’de KiS kurumu uygulama tarafindan olusturulmus (ayrica bkz.
Tekinalp, U.: “Katilma Intifa Senetleri ‘Partizipationsschein’”’, BATIDER, Aralik 1971, C. VI, s. 2, s.
297) ve uygulamada yerlesmis bulundugundan, bunun degistirilmesine gerek duyulmamistir. IBK’da
2005 yilinda yapilan degisiklik éncesinde, oydan yoksun paylarim Isvigre hukukuna dahil edilip
edilmemesi hususu tartigilmis; ancak diizenlemenin kabulii halinde Alman hukuku 6rnegine paralel
bigimde, kanunda veya esas s6zlesmede ongoriildiigii takdirde, ortakligin kar dagitmamasi
olasiliginda OYP sahiplerinin ‘sessiz’ bulunan oy haklarinin dirilmesi gerekecegi géz 6niine alinarak,
kurumun reddine karar verilmistir.

300 Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s. 619 § 46 N 76.

301 KIS ve OYP’ye iliskin olarak, bunlardan birisinin etkin oldugu hukuk sisteminde digerinin
uygulamada etkisiz kaldigi hususunda bkz. Aktas, . 99.
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2. Oydan Yoksun Paylar

Yukarida KiS’ler tartisilirken anilan Pay Tebligi, dnceki tarihli Oydan Yoksun
Paylara {liskin Teblig’i (OYPT)3** yiiriirliikten kaldirmis; PT md. 51/2 hiikmiinde,
Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun diger diizenlemelerinde OYPT’ye yapilan atiflarin,
PT’ye yapilmis sayilacagi hiikiim altina alinmistir. Bununla birlikte, PT, OYP’ye
iliskin herhangi bir diizenleme icermemektedir. S6z konusu durumun, Kurul’un, yeni
diizenlemede KiS’lere OYP’ye nazaran dncelik taninmasini amagladigi biciminde
anlasilmas1 miimkiindiir. Ote yandan, SerPK’da da PT’de de OYP’nin sistem
kapsamindan ¢ikarildigina iligkin agik bir hitkiim bulunmamasi ve yapisal
degisikliklere iliskin TTK maddelerinde OYP sahiplerinin haklarinin korunmasini
diizenleyen kurallarin (TTK md. 140/3, 167/1.d, 183/1) yer almasi karsisinda,
OYP’nin artik Tiirk hukukunda uygulama alan1 kalmadigindan s6z etmek miimkiin
olmasa gerektir. Mevcut diizenlemeler kapsaminda, ihrag¢ kosullarina iliskin
kurallarin yoklugunda, Kurul’un yapacagi ikincil bir diizenlemeye kadar OYP
cikarilamayacak olmakla birlikte, kurumun hukuki temeli TTK’da hala mevcut
bulundugundan, ikincil diizenlemenin yapilmasi halinde ad1 gegen paylarin
c¢ikarilmasinin yeniden olanakli hale gelecegi sonucuna varilabilir. Bu kosullar
altinda, OYP’lere iliskin agiklamalar, PT ile yiiriirliikten kaldirilan, ancak heniiz

yerine yeni hiikiimler sevk edilmemis bulunan OYPT 15181nda yapilacaktir.

Oydan yoksun paylar, adindan da anlasildig1 lizere, bir pay ¢esidi olarak

ongoriildiiklerinden, esas sermayenin bir pargasim olustururlar.®® Dolayistyla, her

%02 Oydan Yoksun Paylara iliskin Teblig (Seri: I, No: 36), (21.1.2009 tarihli ve 27117 say1li Resmi
Gazete).
303 4ktas, s. 10.
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seyden once, kurucu menfaatleri/intifa senetleri, olagan intifa senetleri ile KIS’lerden
bu agidan farklilik gostermektedirler. Zira sayilan kurumlardan hig birisi ‘pay’
niteligini haiz bulunmamakta, sahiplerine pay sahipligi sifatin1 ve dolayisiyla bu sifat
kaynakli haklar1 kazandirmamaktadirlar. Ote yandan, adi gecen kurumlara benzerlik
gosteren Ozellikler olarak, OYP ¢ikarilabilmesi i¢in esas s6zlesmede buna iliskin

304

hiikiim bulunmas1®* ve ardindan ortakligin yetkili organinin bu paylarin ihraci

hususunda karar almas1 gerekliliklerinin ifade edilmesi miimkiindiir (OYPT md. 9).

OYP, sahiplerine genel kurulda oy kullanma hakki vermemesi noktasinda diger (adi)
paylardan ayrilmakta,3® bdylece her pay sahibinin sadece bir paya sahip olsa dahi en
az bir oy hakkini haiz oldugu bigimindeki anonim ortaklik ilkesine ve ilgili TTK
hiikmiine (TTK md. 434/2) bir istisna teskil etmektedir.>®® Ote yandan anilan
paylarin sahipleri, oy hakki disindaki diger biitiin pay sahipligi haklarini haizdirler.3%

Bunun yani sira, oy hakkindan yoksunlugu dengeleyici bir unsur olarak, s6z konusu

paylarin karda imtiyazli olarak ¢ikarilmasi zorunludur (OYPT md. 14).

304 OYPT md. 4/1.e hilkmiinde agikga OYP’nin bir sermaye artirimu ile ihrag edilebileceginin
Ongoriilmiis olmasi, s6z konusu paylarin ilk esas sézlesme ile ¢ikarilamayacaklarina isaret etmektedir.
Ayni1 yonde bkz. Nomer, N.F.: Anonim Ortakliklarda Oydan Yoksun Paylar, Istanbul 1994 (Oydan
Yoksun Paylar), s. 34. OYP ihracinin ortakliktaki oy dengesi bozulmaksizin ortakliga 6z kaynak
saglanmas1 amaciyla gerceklestiriliyor olmas, varilan bu sonucu mantikli kilmaktadir. ilk esas
sozlesme ile de oydan yoksun paylarin ¢ikarilabilmesinin miimkiin oldugu yoniinde bkz. Koch, AktG
§ 139 Rn. 15.

305 Esas sozlesmede hiikiim bulunmak kaydiyla OYP sahipleri oy hakki bulunmaksizin ortaklik genel
kuruluna katilabilir ve oylamalardan 6nce goriis aciklayabilirler. Toplantiya katilip muhalefet serhi
yazdiran OYP sahipleri ayn1 zamanda TTK md. 445 vd. uyarinca genel kurul kararinin iptalini
(ve/veya butlanim) talep edebileceklerdir (OYPT md. 20). Esas s6zlesmede hiikiim bulunmasa bile
genel kurula katilma ve buna bagli haklarin OYP sahiplerine taninmasi gerektigi, pay sahibi sifatlar
nedeniyle hélihazirda haiz olduklar1 bu hakkin, sirf oydan yoksunluk gerekgesiyle mevcut
bulunmadigimin kabuliiniin miimkiin olmadig1 hususunda bkz. Nomer, Oydan Yoksun Paylar, s. 68.
306 Nomer, Oydan Yoksun Paylar, s. 6.

307 Oy hakkindan yoksunlugun, séz konusu hakka bagli haklardan da yoksunlugu beraberinde getirdigi
hususunda bkz. 4ktas, s. 10. Aksi yonde bkz. Nomer, Oydan Yoksun Paylar, s. 42.
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OYP’lere Kar payinda imtiyazin yani sira, esas sozlesmede ongoriilmek suretiyle
baska hususlarda imtiyaz taninmasi1 da miimkiindiir; ancak bedelsiz pay alma
hakkinda imtiyaz bu olanagin kapsami disinda tutulmustur (OYPT md. 15/1). Thrag
eden anonim ortakligin tercihine bagli olarak, OYP’nin, sahiplerine, ayn1 zamanda
belirli bir vade veya vadelerde paylarini ortakligin oy hakkina sahip paylar ile
degistirme ya da sabit veya degisken bir oran iizerinden ortakligin oy hakkina sahip
paylarini satin alma haklar1 saglamalari da miimkiindiir (OYPT md. 12). Satin alma
hakkin1 kullandig1 takdirde OYP’nin yani sira ortakligin oy hakkini haiz paylarini da
edinebilen OYP sahibi, kendisine degistirme hakki taninmis olmasi halinde ise
belirlenen vadenin dolmasini takiben, higbir isleme gerek bulunmaksizin OYP sahibi
olmaktan ¢ikarak ortakligin oy hakkini haiz pay sahibi haline gelir (OYPT md. 12/2).
OYP sahibine satin alma ve/veya degistirme haklar1 taninmamasi halinde dahi oydan
yoksunluk kesin olmayip, ortakligin ii¢ yil ard arda kar dagitmamasi veya mevzuat
buna izin vermedigi takdirde, herhangi bir nedenle bir y1l OYP imtiyazina iligkin kar
dagitimini yapmamasi halinde ilgili pay sahipleri, esas sermayeye katilimlari
oraninda oy hakki elde ederler; ancak bu halde, imtiyazli olan paylari adi paya

dontsiir (OYPT md. 16).

OYP sahiplerinin kar pay1 imtiyazlarinin oran1 esas sozlesmede gosterilir (OYPT md.
9/1.c). Ad1 gegen paylarin sahipleri, tiim pay sahiplerine dagitilan birinci kar
payindan diger pay sahipleri ile birlikte yararlanir, bunun ardindan ayrica kendileri

icin dngdriilen imtiyazin karsihigmi alirlar (OYPT md. 14/1).3% OYP sahiplerine,

308 Teblig tarafindan OYP sahiplerinin diger pay sahiplerine nazaran kardan éncelikle
yararlanmalarinin 6ngdriilmemis ve OYP haricinde baska karda imtiyazli paylarin bulunmas1 halinde
hangi paylarin kardan 6ncelikle pay alacaklarinin esas sdzlesme ile diizenlenmek {izere anonim
ortaklik ihtiyarine birakilmis olmasinin elestirisi ile ortakligin OYP sahiplerine 6ncelik veren bir
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imtiyazlari uyarinca hak kazandiklar1 kar paylar1 dagitilmadigi siirece genel kurul
baska yedek akg¢e ayrilmasina, ertesi yila kar aktarilmasina, yonetim kurulu tiyeleri,
memur, miistahdem ve iscilere, vakiflara veya benzeri kisi veya kurumlara kardan
pay dagitilmasina karar veremez (OYPT md. 14/2). Bahsi gecen pay sahiplerine esas
sozlesme ile ayrica tasfiye payinda imtiyaz taninmis olmas1 halinde ise, ortakliga
koymus olduklar1 sermayeler, (oy hakkini haiz) imtiyazli pay sahiplerinin haklar
sakl1 olmak tizere, 6ncelikli olarak tasfiye bakiyesinden kendilerine iade edilecektir

(OYPT md. 15/2).3%

OYP sahiplerinin, haklarini, OYP sahipleri 6zel kurulu araciligiyla korumalari
miimkiindiir. Genel kurulun s6z konusu pay sahiplerinin haklarinda degisiklik
yaratan kararlari, ilgili 6zel kurul tarafindan belirli siire i¢erisinde onaylanmadikc¢a
hiikiim ifade etmez. OYPT, kurulun toplant1 ve karar yetersayilar1 i¢in imtiyazli pay
sahipleri genel kuruluna iligkin hiikkme atif yapmaktadir (OYPT md. 21).

OYP, KiS’e nazaran daha avantajli bir yatirim araci olarak goriinmektedir. Zira OYP
sahibi, oy hakki disinda biitiin pay sahipligi haklarini haiz olan, gercek bir pay
sahibidir. Bu nedenle, KIS sahiplerinin aksine, yalnizca haklarmin ihlaline kars
kendilerini koruma olanaklart olmay1p, ortaklik yonetimine miidahale edebilmeleri
de miimkiindiir. OYP sahipleri, her ne kadar ortaklik yonetimine etki etmenin en

etkili arac1 olan oy hakkina sahip bulunmasalar da, genel kurul kararlarinin iptalini

diizenleme yapmamig bulunmasi halinde dahi, ilgili kisilerin, diger karda imtiyazli paylardan 6nce
imtiyazl karlarini alacaklarinin kabuliiniin gerektigi hususunda bkz. Nomer, Oydan Yoksun Paylar, s.
56, 57. Yazar ayrica, olmasi gereken hukuk bakimindan OYP sahiplerine, pay sahiplerine birinci kar
pay1 ayrilmasindan 6nce kardan yararlanma imkani taninmasi gerektigi goriisiindedir.

399 Nomer (Oydan Yoksun Paylar, s. 77), imtiyazli pay sahiplerinin haklarmin sakl1 tutulmasini, OYP
ve (oy hakkini haiz) imtiyazli paylardan hangisinin digerine nazaran tasfiyeden dncelikle pay
alacagina iliskin diizenlemenin esas sdzlesme ile getirilecegi bigiminde yorumlamaktadir. Kanimizca
‘sakli tutma’, (oy hakkini haiz) tasfiye payinda imtiyazli pay sahiplerinin OYP sahiplerine nazaran
oncelikli olduguna isaret etmektedir.
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dava etmek, butlaninin tespitini istemek ve kanunen 6ngoriilen sermaye oranina
ulastiklar1 takdirde azinlik haklarini kullanmak suretiyle benzer sonuglari elde
edebilmektedirler.3!® Mali agidan bakildiginda da, OYP sahiplerine kar paymda
imtiyaz taninmasi zorunlulugu nedeniyle, ad1 gegen kisilerin elde edecekleri kar
paymin, KIS sahiplerine oranla daha yiiksek olmas1 muhtemeldir.3* Anilan
gerekgeler, OYP’yi, anonim ortakliklar tarafindan daha az tercih edilir hale getirecek

niteliktedir.

3. Imtiyazh Paylar

Imtiyazli paylara iliskin diizenlemeler, TTK md. 478 ile 479 hiikiimlerinde yer
almaktadir. Imtiyazli paylar da her seyden dnce bir pay cesidi olup, (adi) paylarin
sahiplerine verdikleri biitiin haklar1 igermektedirler. Ongdriilen imtiyaz, halihazirda
tiim pay sahiplerinin haiz oldugu haklardan (kar payi, tasfiye payi, yeni pay alma ve
oy hakki gibi) bir veya birkagina iligkin olarak {istiin bir hak ya da kanunda
ongoriilmemis ve dolayisiyla diger pay sahiplerinde bulunmayan, yeni, bagkaca bir
pay sahipligi hakkina sahip olma bi¢iminde kendisini gosterir (TTK md. 478/2).
Hiikiimde ‘gibi’ kelimesinin kullanilmast, sinirlt bir sayimin s6z konusu olmadigina
isaret etmekte, verilen 6rnekler agirlikli olarak pay sahiplerinin malvarligi haklarina

iliskin olmakla birlikte oy hakkinin da ayrica ifade edilmis bulunmasi, imtiyazli

310 Nomer, Oydan Yoksun Paylar, s. 10; Aktas, s. 98.

311 Nomer, Oydan Yoksun Paylar, s. 13; Aktas, s. 98. KiS’in mevcudiyetine ragmen OYP’nin
diizenlenmesindeki temel amacin, KiS’lerin oydan yoksun olmakla birlikte diger ortaklik haklarinda
imtiyaz saglamamalarindan dolayi ihrag iglerligi bulunmamasi, buna karsin OYP’nin, oydan
yoksunlugun karsiliginda kéarda, yeni pay alma hakkinda veya tasfiye paymda imtiyaz veren bir mali
arag olarak diisiiniilmesi oldugu hususunda bkz. Sayar, Z.: Oydan Yoksun Hisse Senetleri ve
Vekaleten Oy Kullanma Sistemlerine fliskin Olarak Hazirlanan Notlar, Sermaye Piyasasi: Kurulu
Arastirma Raporlari, Ankara 1992, s. 1.
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paylara, pay sahiplerinin yonetsel haklarinda da tstiinliik saglanabilecegi diisiincesini
uyandirmaktadir. Ancak TTK md. 478 hiikmiiniin madde gerekgesinde, imtiyazin
esas itibariyle malvarlig1 haklarinda taninabilecegi, oyda imtiyazin bunun bir
istisnasini teskil ettigi ve bu nedenle TTK md. 479 hitkkmiinde diizenlenen, ad1 gegen

imtiyaz tiiriiniin, farkli bir rejime tabi tutuldugu ifade edilmektedir.

Paylara imtiyaz taninmasi, ancak bunun ilk esas s6zlesmede gosterilmesi ya da esas
sozlesmede degisiklik yapilarak bu yonde bir hiikiim sevk edilmesi suretiyle
gerceklestirilebilir (TTK md. 478/1). Esas s6zlesmenin degistirilmesi ile yalnizca
imtiyazli paylar ¢ikarilmasi degil, mevcut paylara imtiyaz taninmasi da
miimkiindiir;*'? ancak esas s6zlesme degisikligi ile imtiyazli pay olusturulabilmesi
icin, sermayenin en az yiizde yetmisbesini olusturan paylarin sahiplerinin olumlu

oylar gereklidir (TTK md. 421/3.b).

Kanunda 6ngoriilen diizenlemelerden hareketle imtiyazli paylara iligkin olarak
yapilabilecek baslica tespit, imtiyazin kural olarak yalnizca paya taninabilecegidir.
Dolayisiyla, belirli bir kisiye, sifata veya makama baglanan haklarin TTK
kapsaminda imtiyaz olarak nitelendirilmesi miimkiin olmayip,®" kurucularin bizzat
sahislarina taninan kurucu menfaatleri ile imtiyazli paylar arasindaki en biiyiik fark
da burada ortaya ¢ikmaktadir.3** Bununla birlikte, bizzat TTK md. 478, imtiyazin

paya taninmasi kuralina bir istisna getirmekte ve TTK md. 360 hiikmiinii sakl

312 TTK md. 478 gerekgesi.

313 Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 479 Nr. 786; Uysal, E.: Anonim Ortakliklarda
Imtiyazli Paylar, Istanbul 2016, s. 49.

314 Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s. 532, 533, § 41 N 29; Burkhalter, Art. 654-655, s. 1372, Nr. 3;
Heiz, C.: Handkommentar zum Schweizer Privatrecht, Personengesellschaften und Aktiengesellschaft
Art. 530-771 OR (Hrsg.: Roberto, V., Triieb, H.R.), 2. Aufl., Zirich 2012, s. 373, Art. 654-655, Nr.
1.
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tutmaktadir. Anilan ikinci hiikiim ise, esas s6zlesmede ongoriilmesi sarti ile belirli
pay gruplarma, 6zellik ve nitelikleriyle belirli bir grup olusturan pay sahiplerine ve
azliga yonetim kurulunda temsil edilme hakk1 taninabilecegini ve bahis konusu
hakkin tanindig1 paylarin imtiyazli sayilacagini diizenlemektedir. 360. madde
gerekgesinde, bu hiikiim ¢ercevesinde karda, oyda, tasfiye payinda veya diger
herhangi bir malvarligi hakkinda imtiyazli olan bir pay grubuna yonetim kurulunda
temsil edilme hakki taninabilecegi ifade edilmek suretiyle, ‘belli pay gruplar1’®
kapsamina imtiyazli paylarin da dahil olduguna agiklik getirilmis; 6te yandan, pay

sahibi gruplar®®®

ile azliga bu olanagin taninmasina iliskin olarak, s6z konusu
hususun 6greti ve yargi kararlarinda netlik kazanacagi belirtilmistir. Bu noktada,
‘0zellik ve nitelikleriyle belirli bir grup olusturan pay sahipleri’ grubuna kurucularin
dahil edilip edilemeyecegi sorusu akla gelmektedir. Yine TTK md. 360 hiikmiiniin
gerekcesinde, hak sahibi olacak grubun, belirlenebilir ve taninabilir bir sekilde
tanimlanmasi, diger pay sahiplerinden ayrilabilir olmasi gerektigi ifade edilmis;3
ornek olarak da yan sanayi mensuplari ve bayiler verilmistir. Kaynak IBK hiikmii
baglaminda Isvicre dgretisinde sayilan 6rnekler arasinda ise kurucularm pay sahibi

olan aile mensuplari, ortakligin ticaret yaptig kisiler, kiigiik yatirimeilar,®’ hatta

sorun yaratmaya elverisli oldugunun alt1 ¢izilmekle birlikte, din, dil ve politik

315 Belli grup olusturan pay sahiplerine bahsi gecen imtiyazin tanmmasi halinde, ilgili kisilerin
paylarinin bagli nama yazili olmasina ihtiya¢ bulundugu, zira paylar1 devralacak kisilerin de mevcut
pay sahiplerinin 6zellik ve niteliklerini tagimalar1 gerektigi hususunda bkz. Pulasli, H.: Sirketler
Hukuku Serhi, C. II, 2. Basi, Ankara 2015 (Serh C. II), s. 1299, 1300. Kanunda agikca
ongoriilmediginden, bu sekilde bir sinirlamadan s6z edilemeyecegi yoniindeki aksi goriis igin bkz.
Uysal, s. 55.

316 {1gili grubu farkli kilan dzelliklerin ayn1 zamanda belirli bir siireklilik gostermesi gerektigi
hususunda bkz. Stach, P.: OR Kommentar, Schweizerisches Obligationenrecht (Hrsg.: Kostkiewicz,
J.K., Nobel, P., Schwander, I., Wolf, S.), Orell Fiissli Kommentar, 2. Aufl., Ziirich 2009, s. 1549, Art.
709, Nr. 9.

817 Bockli, s. 1569 Nr. 77; Stach, s. 1549, Art. 709, Nr. 8.
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goriisleri agisindan birlik gosteren gruplar dahi yer almaktadir.®!® Bu dogrultuda,
ayni zamanda pay sahibi olan kuruculara da esas s6zlesmeye konulacak bir hiikiim
ile yonetim kurulunda temsil edilme hakki tanimabilir goriinmektedir.®!° Ote yandan,
bahis konusu hak, TTK md. 348 kapsaminda taninan bir kurucu menfaati olmayacak;
TTK md. 360 uyarinca kurucu pay sahiplerine, yani bir pay sahibi grubuna taninan
bir imtiyaz teskil edecektir. Kurucular, ilgili imtiyazdan, yalnizca pay sahipligi

sifatlarin1 koruduklari stirece ve toplu olarak yararlanabileceklerdir.

Kar payinda imtiyaz, kardan daha fazla pay almak veya kardan oncelikle pay almak
bi¢iminde saglanabilecegi gibi, karda imtiyazli pay sahipleri i¢in esas sozlesmede
ongoriilen belirli yiizdede karin 6denmesine faaliyet donemi sonucu elde edilen karin
yetmemesi halinde, gelecek donem karindan 6ncelikle bu eksigin tamamlanmasini
kapsar bicimde de taninabilecektir.>?° Tasfiye artigindan pay almada da, benzer
sekilde, tasfiye payindan imtiyazli paylarin oncelikli olarak ve/veya daha ytiksek

oranda pay almak gibi ayricaliklari s6z konusu olur.3%

818 Bickli, s. 1569 Nr. 77.

819 Camoglu (Camoglu, E.: 6102 sayil Yeni Tiirk Ticaret Kanunu’nda Anonim Ortaklik Yénetim
Kurulunda Belirli Gruplarin Temsili, Arslanli Bilim Arsivi (www.arslanlibilimarsivi.com, Erigim
tarihi: 18.7.2016), s. 3) da pay sahibi gruplari 6rnekleri arasinda kurucu ailenin tiyeleri ve alt soyuna
yer vermektedir. Yazar, ayrica, Kanun her ne kadar gruptan s6z etmekte ise de, yonetim kurulunda
temsil edilme hakkinin ismen bir ya da birden ¢ok ortaga da taninabilecegi goriisiinde oldugunu
belirtmekte; bu ¢ergevede, hakkin kurucunun ailesine taninmasi kadar, kendisine sahsen taninmasinin
da miimkiin bulundugunu, anilan olasilikta hakkin, kisinin hayati ile sinirli olacagini 6ne siirmektedir.
TTK md. 360 hiikmiine dayanilarak belirli bir sahsa imtiyaz taninamayacagi yoniindeki aksi gortis
icin bkz. Kirca (Sehirali Celik/Manavgat), AS C.1, s. 428.

320 Karahan, S.: Anonim Ortakliklarda Imtiyazli Paylar ve Imtiyazlarin Korunmasi, istanbul 1991
(Imtiyazli Paylar), s. 61 vd.; Uysal, s. 76 vd.; Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 481
Nr. 791; Pulash, Serh C. 11, s. 1301; Bozgeyik, H.: Sirketler Hukuku (Ed.: Karahan, S.), 2. Basi,
Konya 2013, s. 639; Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s. 532, § 41 N 27.
$21Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s. 532, § 41 N 27; Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar
Hukuku, s. 481 Nr. 795.
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Imtiyazl1 pay sahiplerinin haklar1t TTK md. 454 uyarinca olusturulacak 6zel bir kurul
vasitasiyla korunur. Adi gegen hikkme gore, genel kurulun esas sézlesmenin
degistirilmesine, yonetim kuruluna sermaye artirrmi konusunda yetki verilmesine

322 jle yonetim kurulunun sermaye artirimina iliskin karar1,%?® bahis

iliskin kararlar1
konusu pay sahiplerinin haklarini ihlal edecek nitelikte ise, ilgili karar imtiyazli pay
sahipleri 6zel kurulu tarafindan onaylanmadik¢a uygulanmaz. Ote yandan, kurulun
hiikiimde 6ngoriilen siire i¢cinde toplanamamasi halinde, genel kurul karari
onaylanmis sayilir. Imtiyazli pay sahiplerinin genel kurulda esas s6zlesmenin
degistirilmesine, 6zel kurul tarafindan onama kararinin alinmasi i¢in gerekli

nisaplara uygun olarak olumlu oy vermis olmalar1 halinde ise 6zel toplanti yapilmasi

suretiyle kararin onaylanmasi aranmayacaktir (TTK md. 454/4).

Imtiyazli paylar, anonim ortakligin kurulusunda ya da gelisiminde 6zel katkilar1 olan
kisilere, s6z konusu katkilarmin denklestirilmesi amaciyla tanmabilmektedir.®?* Bu
cergevede, Oornegin, iki kisi bir ortaklig1 kuruyor ve ortakligin yonetimine iliskin esit
s0z hakkina sahip olmak istiyorlarsa, bunlardan birinin kurulus sirasinda yaptigi
harcamalar ya da getirmis oldugu yiiksek degerli ayni sermaye karsiliginda, lehine
imtiyazli pay ¢ikarilmasi yoluna gidilebilmektedir.®?® Imtiyazl1 paylarim bir diger

kullanim alani, aile ortakliklarinda ‘girisimci’ ve ‘yatirimer” ortaklarin farkli

322 Ayrica bkz. “Halka Agik Olmayan Sirketlerde Kayitli Sermaye Sistemine iliskin Esaslar Hakkinda
Teblig” (19.10.2012 tarih ve 28446 sayili Resmi Gazete ), md. 7/2; SerPK md. 18/4 ve “Kayith
Sermaye Sistemi Tebligi (II — 18.1)” (25.12.2013 tarih ve 28862 sayili Resmi Gazete), md. 9/3.
323 Kayitli sermaye sistemindeki halka agik ve paylarmi halka arz etmek iizere Kurul’a bagvurmus
olan ortakliklarda, yonetim kurulunun kayith sermaye tavani dahilinde gergeklestirecegi sermaye
artirimlar1 buna istisnadir. Anilan artirimlarda, ayrica imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun karari
aranmamaktadir (SerPK md. 18/4; Kayith Sermaye Tebligi (Il — 18.1), md. 9/3). “Halka Acik
Olmayan Sirketlerde Kayitli Sermaye Sistemine [liskin Esaslar Hakkinda Teblig”de ise benzer bir
istisna hiikmii 6ngoriilmiis degildir.

324 Karahan, Imtiyazli Paylar, s. 58, 59.

325 Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s. 533, § 41 N 33, 34.
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beklentilerinin karsilanmas1 bigiminde ortaya ¢ikmaktadir.®?® Girisimci ortagin, oyda
imtiyazli paylar ile ortakligin yonetiminde daha fazla s6z sahibi olmasi saglanirken,
yatirimei ortagin miimkiin oldugunca diizenli olarak imtiyazli bir bigimde kardan pay
almasinin 6nii acilmaktadir.®?” Ancak imtiyazli paylar, her seyden 6nce, olagan intifa
senetlerine benzer bigimde, ortakligin durumunun iyilestirilmesi amaciyla 6nlem
alinmasinda 6nemli bir arag niteligi gostermektedirler.3?® Zira ticiincii kisiler,
ortakligin durumunun iyilestirilmesine yonelik 6nlemler alinmasi gereken
durumlarda, ancak kendilerine mali bir menfaat taninmasi1 kosuluyla ortakliga risk

sermayesi getirmeye razi olacaklardir®?®

ve imtiyazl paylar, bunu saglamaya en
elverisli arac olarak kendilerini gosterirler. imtiyazli paylarin ¢ikarilmasinda, ihracin
objektif olarak mesru bir gerek¢eye dayanmasi aranmakta, bu ¢ergevede, asiri

yararlanma saglayacak bir imtiyazin gecersiz olacag ifade edilmektedir.>*

Kurucularin ayn1 zamanda ‘pay sahibi’ sifatin1 haiz olmalari, kendilerine kurucu
menfaati saglamak yerine, lehlerine imtiyazl pay ¢ikarmak yoniinde bir tercihte
bulunmalarinin da miimkiin olabilecegi izlenimini uyandirmaktadir. Nitekim boyle
bir tercih, 6zellikle kardan pay alma hakki bakimindan kendileri i¢in daha avantajl
dahi olabilecektir. Zira, esas s6zlesmede, imtiyazin ‘kardan oncelikli olarak
yararlanma’ bigiminde gerceklesecegini 6ngérmek suretiyle, kurucu menfaati sahibi

olmalari halinde giindeme gelecek olan, pay sahiplerine birinci kar pay1 ayrimina

326 Heiz, s. 373, Art. 654, 655, Nr. 1.

327 Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s. 533, § 41 N 35.

328 Karahan, Imtiyazli Paylar, s. 59; Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s. 534, § 41 N 37; Heiz, Art.
654, 655, s. 373, Nr. 1; Bockli, s. 531, Nr. 156.

329 Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s. 533, § 41 N 37.

3%0 Karahan, imtiyazli Paylar, s. 44; Yildiz, S.: Anonim Ortaklikta Pay Sahipleri Agisindan Esit Islem
Ilkesi, Ankara 2004 (Esit Islem), s. 129; Heiz, s. 374, Art. 654, Nr. 4. Ad1 gecen son yazar, objektif
olarak mesru bir gerek¢eye dayanma gerekliligini, ¢ikarildiklar1 zaman diliminden bagimsiz olarak
tiim imtiyazl paylar i¢in dngoérmekle birlikte, s6z konusu kosulun, 6zellikle kurulustan sonra
¢ikarilacak olanlar agisindan 6nem tagidigmin altin1 ¢izmektedir.
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katlanmalarina gerek kalmayacagi gibi,®*! TTK md. 348/1 hiikmiinde ifade edilen
oransal Uist sinira uymalarina da ihtiyag bulunmayacaktir. Haklarin korunmasi
acisindan degerlendirildiginde de, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu araciligi ile
haklarini ihlal edecek nitelikteki esas s6zlesme degisiklikleri ve sermaye artirimina
iliskin genel kurul kararlarinin uygulanmasini engellemeleri miimkiin olabilecektir.
Kurucu menfaatlerini dogrudan siirlandiran genel kurul kararlarina iligskin olarak,
esas sOzlesme ile aksi Ongoriilmedigi ya da ilgili kararlara onay vermek tizere 6zel
bir kurul teskil edilmedigi takdirde, bizzat her hak sahibinin onayinin alinmasi
gerekmesi nedeniyle, korumanin daha giiglii olacagi savunulabilecektir. Bununla
birlikte, haklar1 dolayl olarak etkileyen genel kurul kararlarina karsi korunma
bakimindan karda imtiyazli paylar daha iyi durumdadir. Ayrica, TTK md. 348/2
hiikmii dikkate alindiginda, ortakligin halka acilmasi halinde karsiliksiz olarak iptal
edilecek ya da kendiginden gegersiz hale gelecek kurucu menfaati (intifa senedi)
yerine, hakkinda boyle bir hitkiim 6ngdriilmemis bulunan imtiyazl paylara yonelmek
kurucular agisindan daha tercih edilebilir olabilecektir.®3? Ote yandan imtiyazli
paylar araciligiyla saglanabilecek haklar, yalnizca malvarligina iliskin haklar
oldugundan, mali niteligi bulunmayan haklarin taniabilmesi i¢in kurucu menfaatleri

diizenlemesine bagvurulmasi zorunluluk arz edecektir. Ayrica imtiyazli paylarda

331 Imtiyazlarm, kar dagitim tablosundaki yerlerine iliskin farkli gériisler i¢in bkz. Karahan, imtiyazli
Paylar, s. 61 vd. Yazar, halka agik olmayan anonim ortakliklar agisindan, birinci kar paymin
onceliginin kabul edilmemesi gerektigi; imtiyazli paylarin, birinci kar paymna imtiyazlari oraninda
katilmalarinin veya birinci kir payina nazaran dncelikli olarak kérlarini elde etmelerinin uygun
olacag kanaatindedir.

332 TTK’da kér payinda imtiyaza higbir simirlama getirilmemis olmasina ragmen, kardan adi pay
senetlerine kiyasen daha fazla yararlanma olanag: veren karda imtiyazli paylarin anonim ortakligin
halka agilmasini olumsuz etkilemediginin, buna karsin kurucu intifa senetlerinin halka agilmayi
engellediginin ileri siiriilemeyecegi ve hukukumuzda bir donem Sermaye Piyasast Kurulu’nun ayni
gerekee ile halka arz dncesinde imtiyazli paylarin kaldirilmasim diizenledigi, ancak yasal ve anlaml
dayanag@i olmayan bu uygulamay1 sonradan terk ettigi hususlarinda bkz. Teoman, O.: “Yeni Ticaret
Kanunu’nun Pay Senetlerini Halka Arz Eden Bir Anonim Ortakligin Kurucu intifa Senetlerinin iptal
Edilmesini Ongdren Diizenlemesi”, BATIDER Haziran 2011, C. XXVII, S. 2 (Iptal), s. 12.
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imtiyazliligin siirdiiriilebilmesi, kurucu menfaatlerinde oldugunun aksine, imtiyazli
pay sahipliginin devamini zorunlu kilacak; imtiyazin paydan bagimsiz bi¢imde devri
de miimkiin olmayacaktir.33® Ancak kurucularin, lehlerine imtiyazli pay ¢ikarilmasini
kararlastirmalar1 bakimindan en biiyiik sorun, s6z konusu paylarin ihracinin objektif
olarak mesru bir gerekgeye dayanmasi gerekliligi noktasinda kendini gosterecektir.
Kurucu menfaatlerinin ortakliga kars1 gergeklestirilen bir edimin, mali bir yararin
karsilig1 olmamasi, kKuruculari, saglanan menfaatlerin karsi bir edimle orantili
oldugunu ispat etme yiikiimliiliigiinden kurtarmaktadir. Imtiyazli paylarin
cikarilmasinda ise, yalnizca ‘kurucu’ sifati ile kurulusta yer alma yeterli olmamakta,
ortakliga maddi bir yarar saglanmis oldugunun yani sira, taninan imtiyazin, objektif
Olgiitlere gore, saglanan yararin uygun karsiligini olusturdugunun da ortaya konmasi
gerekmektedir. Anilan gereklilik ise, kurucularin lehlerine imtiyazli pay
cikarmalarini, kurucu menfaatleri tanimalarindan daha siki kosullara baglamakta;
taninan imtiyazin karst edime uygunlugunun tatminkar bicimde agiklanamamasi
olasiliginda, imtiyazlarin gegerli bir sekilde viicuda gelememesi ya da sonradan
hakliliklarinin diger pay sahipleri tarafindan mahkemede ihtilaf konusu yapilmasi

risklerini artirmaktadir.

Kurucu menfaatleri, her seyden once, girisimciligin ddiillendirilmesine hizmet
etmekte; boylece, sahibine saglayabildigi haklar bakimindan benzerlik, hatta kardan
pay alma hakki bakimindan ayniyet gosterdigi olagan intifa senedi ve imtiyazli pay
kurumlarindan, amag¢ bakimindan énemli bir farklilik géstermektedir. S6z konusu

menfaatlerin, yalnizca kuruculara ve bizzat kurucularin sahislarina taninabilecek

333 Heiz, s. 373, Art. 654-655, Nr. 1.
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olmasinin yani sira, hem tiir hem oran hem de kardan yararlanma sirasi1 bakimindan
kanunen sinirlandirilmis bulunmasi sonucunda, malvarliginin korunmasi ilkesini
daha iyi gozetecegi de asikardir. Kurucu menfaatleri diizenlemesinin, yakin tarihli
kanun degisikligine ragmen TTK biinyesinde tutulmasi, kanun koyucunun da bu
bilingte olduguna isaret etmektedir. Ote yandan, diizenlemenin islerliginin
saglanmasi ve kullaniminin yayginlastirilmasi, ancak bunun kurucular tarafindan
tercih edilir hale getirilmesi ile miimkiin olabilecektir. Bu baglamda, 6zellikle kurucu
senetlerinin halka arzdan once, karsiliginda bedel 6denmeksizin iptalini ngoren
TTK md. 348/2 hiikmiiniin mevcut hali ile varliginin, ifade edilen sonucu

saglamaktan uzak oldugu belirtilmelidir.3%*

33 Konu hakkinda detayli agiklamalar igin bkz. DORDUNCU BOLUM, IV.
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UCUNCU BOLUM

KURUCU MENFAATLERININ KAPSAMI

I. KURUCU MENFAATLERINE KONU OLABILECEK HAKLARA
ILISKIN YASAL SINIRLAR

1. Anonim Ortakliklar Hukukunun Temel ilkelerinden, Emredici
Hiikiimlerden ve Kurucularin Pay Sahipligi Sifatindan Kaynaklanan
Smirlar

Esas sozlesme 6zgiirligiiniin sinirin1 olusturan ana unsurlardan biri, anonim
ortakliklar hukukunda gecerliligi bulunan, yazili olan veya olmayan temel hukuk
ilkeleri olup, s6z konusu ilkelere ters diisecek bir esas s6zlesme hiikmiiniin sevk
edilmesi miimkiin degildir.3® Dolayistyla amlan ilkeler, ayn1 zamanda esas sdzlesme
araciligiyla kuruculara taninabilecek menfaatlerin de sinirini olustururlar. Anonim
ortakliklar hukukunun temel ilkelerinden baslicalari; gogunluk ilkesi, tek borg ilkesi,
sinirh sorumluluk ilkesi, malvarliginin korunmasi ilkesi, haklardan sermayeye
katilma oraninda yararlanma ilkesi, esit iglem ilkesi ve kamuyu aydinlatma ilkesi
olarak sayilabilir.>*® Adi gecen ilkelerden bazilar1, ayn1 zamanda, TTK maddelerinde

emredici hiikiimler olarak da yer almaktadir.3¥ Digerleri ise, belirli bir hiikiimde

3% Karasu, s. 37.

3% Poroy (Camoglu/Tekinalp), Ortakliklar Hukuku, s. 257 — 261 Nr. 464a - 472; Ucisik, G., Celik, A.:
Anonim Ortakliklar Hukuku I. Cilt, Ankara 2013, s. 49 — 69; Pulasli, Serh C.1, s. 593 vd.; Sehirali
Celik (Kirca/Manavgat), AS C.1, s. 88 vd.

337 Ornek olarak; siirli sorumluluk (TTK md. 329/1), tek borg ilkesi (TTK md. 329/2) ve esit islem
ilkesi (TTK md. 357) sayilabilir.
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acikca diizenlenmemekle birlikte, yansimalarina Kanun’un pek ¢ok hiikmiinde

rastlamak miimkiindiir.33®

Anonim ortakliklar hukuku ¢er¢evesinde kuruculara taninabilecek menfaatlerin bir
diger smirini, bahsi gegen hukukun emredici hiikiimleri olusturmaktadir.®*® Emredici
hiikiimlerin esas s6zlesme 6zgiirliigiinii sinirlayicr etkisi, TTK ile yeni bir boyut
kazanmistir. Kanun’un “Emredici Hiikiimler” baghigini tasiyan 340. maddesi, esas
sozlesmenin TTK nin anonim ortakliklara iliskin hiikiimlerinden ancak Kanun’da
buna agik¢a izin verildigi hallerde sapabilecegini, diger kanunlarin 6ngdériilmesine
izin verdigi tamamlayici esas s6zlesme hiikiimlerinin ise o kanunlara 6zgiilenmis
olarak hiikiim doguracaklarini diizenlemektedir. Anilan hiikiim, TTK nin anonim
ortakliklara iligkin hiikiimlerinin kural olarak emredici nitelikte oldugu sonucuna
gotiirmekte ve eTTK doneminde s6z konusu olan, Kanun’da agik¢a yasaklanmayan
her konunun esas sozlesmede 6ngoriilebildigi diizenden ayrilmak suretiyle, esas
sozlesmede ihtiyari hiikiimlerin sevk edilmesi hususunda kurucular ve ortaklik genel
kurulunu biiyiik 6l¢iide sinirlandirmaktadir. Dolayistyla, bir anlamda, anonim
ortaklik esas sozlesmelerinde ‘sozlesme 6zgiirliigi ilkesi’nin yerini ‘emredici
hiikiimler ilkesi’nin aldig1 sdylenebilecektir.*® Aciklanan gergevede, esas
sOzlesmede kurucu menfaatlerine iliskin olarak sevk edilecek hiikkmiin, Kanun’da
aksine bir diizenlemeye agikca cevaz veren bir hiikiim mevcut bulunmadigi siirece,

ilgili biitin TTK maddeleri ile uyumlu olmasina 6zen gosterilmesi gerekecektir. TTK

338 Malvarliginin korunmast ilkesi (TTK md. 339, 342, 343, 344, 345, 346, 347, 348, 356 vb.),
haklardan sermayeye katilma oraninda yararlanma ilkesi (TTK md. 507, 508 vb.), kamuyu aydinlatma
ilkesi (TTK md. 339, 354, 379, 393, 437 vb.).

339 Arslanli, Anonim Sirketler C.1, s. 40. Alman hukukunda Réhricht, s. 113, AktG § 26 Rn. 9; Arnold,
s. 495, AktG § 26 Rn. 8; Seibt, s. 518, 519, AktG § 26 Rn. 8; Pentz, AktG § 26 Rn. 13; Koch, AktG §
26 Rn. 3; isvig:re hukukunda Kiichler, s. 59.

340 Karasu, s. 45. Alman hukukunda Vetter, E.: Beck'sche Kurz-Kommentare (Hrsg.: Henssler, M.,
Strohn, L.), Band 62, Gesellschaftsrecht, 3. Aufl., Miinchen 2016, AktG § 23 Rn. 22.
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md. 340 hiikkmiinde 6ngoriilen ‘Kanun’da agikga izin verilme’ kosulunun
saglanmasinin mutlaka acik bir lafz1 m1 gerektirdigi, yoksa ilgili hiikkmiin
yorumlanmasi sonucu elde edilen anlamin da mi1 dikkate alinabilecegi hususu ise
ogretide tartismalidir.3*! Kurucu menfaatlerini konu alan esas sdzlesme
diizenlemesini ilgilendirmesi muhtemel biitiin TTK hiikiimlerini, bunlarin aksinin
Oongoriilmesine olanak tantyan baska bir Kanun hiikmii bulunup bulunmadigi
baglaminda incelemek ¢alismanin kapsamini asacagindan, bu boliimde yalnizca

kurucu menfaatlerine iligkin en temel ilkelere ve emredici hiikiimlere deginilecektir.

Anonim ortakliklar hukukunun temel ilkeleri ve emredici hiikiimlerle baglantili
olarak kurucu menfaatlerine iligkin diizenlemelerde dikkat edilmesi gereken son bir
husus, taninan menfaatin, anonim ortakliklar hukuku tarafindan pay sahiplerine
yasaklanmis herhangi bir faaliyetin gergeklestirilmesine olanak tanir nitelikte
bulunmamasidir.3*? Kurucu menfaatlerinin pay sahipligi sifatina bagl olmayip,
kurucularin bizzat sahislarina tanindig1 hususu daha 6nce ¢esitli vesilelerle ifade
edilmisti. Anilan durumun sonuglarindan biri de, kurucu menfaati sahipliginin
stirdiiriilebilmesi i¢in pay sahipligi sifatinin korunmasina ihtiya¢ bulunmamasidir.
Benzer sekilde, kurucunun pay sahipligi sifatina haiz olmayi siirdiirmesi, kurucu
menfaatlerinden bizzat yararlanmaya devam etmesi geregine de viicut vermez; zira

yine dnceden ifade edildigi tizere, kural olarak, menfaatlerin paydan bagimsiz olarak

341 Tartigmalar ve goriisler i¢in bkz. Karasu, s. 48 vd; Pulagsli, Serh C. 1, s. 605 — 617; Sener,
Ortakliklar Hukuku, s. 297- 300; Sehirali Celik (Kirca/Manavgat), AS C.1, s. 157 — 164; Koch, AktG
§ 23 Rn. 35; Pentz, AktG § 23 Rn. 160, 161; Solveen, AktG § 23 Rn. 30.

342 Junker, 216; Arnold, s. 494, AktG § 26 Rn. 9.
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bir iigiincii kisiye devri miimkiindiir.>** Ancak biitiin bunlar, kurucu menfaatlerinin
ilk basta tanindig1 kisilerin ayn1 zamanda pay sahibi sifatin1 haiz olduklar1 gergegini
degistirmez. Dolayistyla, kuruculara, pay sahipligi sifatlar1 nedeniyle kendilerine
yasak olan bir faaliyette bulunmalarini olanakli kilacak nitelikte bir menfaat
taninmasi suretiyle, kurucu menfaatlerinin, anonim ortakliklar hukuku temel ilkeleri
ve emredici hiikiimlerinin dolanilmasina olanak saglayacak bi¢cimde kotiiye

kullanilmamasina 6zen gosterilmelidir.3*4

A. Anonim Ortaklik Malvarhgmin Korunmasi ilkesi

Ogretide, Kanun’da ‘sermayenin korunmas:’ bigiminde ifade edilen ilkenin (TTK
md. 391/1.b, md. 447/1.c), ‘malvarliginin korunmasi’ olarak anlasilmas1 gerektigi
ifade edilmektedir.3*® Gergekten de, anonim ortakligin alacaklilarinin giivencesini
yalnizca pay sahiplerince ortakliga getirilen esas sermayenin karsilig
olusturmamakta; ortakligin, faaliyeti sonucunda elde ettigi kar ile yedek akgelerinin
karsilig1, alacaklari, yatirrm malvarliklari vb. de yine bu anlamda alacaklilara

giivence saglamaktadir.34

343 fmregiin, Anonim Ortakliklar, s. 48; Bahtiyar, Anasozlesme, s. 167, 168. Alman hukukunda Pentz,
AktG § 26 Rn. 8; Wardenbach, AktG § 26 Rn. 2; Solveen, AktG § 26 Rn. 3; Koch, AktG § 26 Rn. 2;
Limmer, AktG § 26 Rn. 6.

344 Menfaatin pay sahibi olmayan bir ii¢iincii kisiye devredilmesi halinde de, menfaat kurucu pay
sahibine aitken mevcut olan kanuni sinirlar varliklarin1 korumaya devam edecektir: Junker, 216.

345 Poroy (Tekinalp/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 258 Nr. 467; Manavgat (Kirca/Sehirali Celik),
AS C.1, s. 292; Giirbiiz Usluel, Kar Payz, s. 61, 62. Alman hukukunda Junker, s. 214; Réhricht, s. 113,
AktG § 26 Rn. 9; Lange, K.W.: Beck’sche Kurz-Kommentare (Hrsg.: Henssler, M., Strohn, L.), Band
62, Gesellschaftsrecht, 3. Aufl., Miinchen 2016 AktG § 57 Rn. 2; Laubert, T.: Aktiengesetz
Kommentar (Hrsg.: Holters, W.), 2. Aufl., Miinchen 2014, AktG § 57 Rn. 5; Koch, AktG § 57 Rn. 2,
3.

36 Poroy (Tekinalp/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 241, 242 Nr. 432. Ayrica bkz. Malvarhiginin
korunmasi ilkesinin yalnizca alacaklilar1 degil, (6zellikle azinlik) pay sahipleri ile ortaklik disi
ilgilileri de korumaya hizmet ettigi hususunda, Tekinalp, U.: Anonim Ortaklikta Sermayenin
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TTK md. 348 hiikmiinde, kuruculara menfaat taninabilmesinin ikinci (olumsuz)
kosulu, sdz konusu menfaatlerin para ve bedelsiz pay verilmesi gibi** ortaklik
sermayesinin azalmasina neden olacak tiirde olmamasi seklinde ongoriilmiistiir.3*®
Bu noktada, TTK md. 348 hiikmiindeki ifadenin de ‘malvarliginin korunmasi’
bi¢iminde genis olarak m1 yorumlanmasi gerektigi, yoksa anilan hiikiim ile ger¢ekten
de yalnizca getirilen sermayenin azalmasinin engellenmesinin mi amaglandigi
hususu tartisilabilir. Kurucu menfaatleri, ortakliga ayin sermaye getirilmesi ve
kurulusta ayin devralinmasi halleri ile birlikte, kurulusu nitelikli hale getiren
hallerden biri olarak sayilmaktadir. Nitelikli kurulusun bazi fazladan giivenlik
Onlemlerini gerektirmesi, ayin sermaye getirilmesi ve ayin devralinmasi hallerinde,
ayinlara gercek degerlerinden yiiksek bir deger bigilmesi suretiyle sermayenin
goriiniiste yeterli ve tam, ancak gergekte eksik bir bigimde tesekkiilii tehlikesinden
ileri gelmektedir.3*° Kurucu menfaatleri taninmasi hallerinde de, benzer sekilde,
goriiniiste yeterli ve tam olarak getirilmis bulunan sermayenin, menfaatler
aracilifryla geri ddenmesi olasiligr meveuttur.®° Yapilan agiklamalardan, nitelikli
kurulus 6nlemlerinin amacinin, aslen, kurulusta sermayenin tam ve eksiksiz olarak
getirilmesini saglamak oldugu anlasilmakta, bu da anonim ortakligin kurulusuna

iliskin hiikiimlerin hedefinin ‘sermayenin korunmasi’ bigiminde daha sinirl1 bir

Korunmasi Ilkesi, Prof. Dr. Rona Serozan’a Armagan, C. II, Istanbul 2010, s. 1693; Sehirali Celik
(Kirca/Manavgat), AS C.1, s. 126; Giirbiiz Usluel, Kar Pay, s. 60, 61.

37 Manavgat (Manavgat(Kirca/Sehirali Celik), AS C.1, s. 290), Kanun’un verdigi érneklerden
hareketle, yerinde olarak, kuruculara ayni menfaat saglanmasinin da sinirlama kapsaminda oldugunu
ifade etmektedir.

38 Kanun’un 6ngordiigii bu olumsuz kosul emredici nitelikte olup, esas sozlesmede aksine bir
diizenleme yapilmast halinde ilgili hitkiimlerin gegersiz olacagi Kanun metninde acik¢a ifade
edilmistir.

39 Aym yonde bkz. Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s. 143, § 15N 7.

3%0 Kiichler, s. 51; Schenker, s. 291, 292, Art. 628 Nr. 1; Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s. 147, § 15
N 27.
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cergevede algilanmasini olanakli kilmaktadir.®*! Kanimizca bahsi gecen tiirde bir
yorum, ayin sermaye getirilmesi ve kurulusta ayin devralinmasi halleri i¢in
yapilabilecek olmakla birlikte, kurucu menfaatleri bakimindan gegerli kabul
edilmemelidir.®®? Ilk iki halde, bilirkisilerce yapilacak adil bir degerlemeyle, ilgili
ayin ve isletmelerin ger¢ek degerlerine uygun bir bigimde ortaklik malvarligina
girmeleri saglanarak, sermayenin eksik olusturulmasi tehlikesinin bir defada oniine
gecilebilmesi miimkiindiir. Ote yandan kurucu menfaatleri, esas sozlesmede aksi
ongoriilmedigi takdirde ortakligin mevcudiyeti siiresince varliklarini korumakta;**
boylece, dzellikle kardan pay alma hakki bigiminde belirlenmeleri halinde, donemsel
olarak ortaklik malvarligindan bir ¢ikisa sebebiyet vermektedirler. Kurulus
asamasinda ortakligin heniiz sermayesinden baska bir malvarligi degerinin
bulunmamasi goz oniine alinarak, malvarliginin korunmas: ilkesinin kurulus
hiikiimlerinde sermayenin korunmasi biciminde somutlastig1 kabul edilebilir.
Bununla birlikte, ortaklik malvarligina eksik bir giristen ziyade, ortakligin ticaret
siciline tescilinin ardindan da mevcudiyetlerini korumak suretiyle malvarligindan
stireklilik gésteren bir ¢ikisi ifade etmeleri nedeniyle, kurucu menfaaatleri agisindan

bu yonde bir kabul kanimizca olanakli degildir.

31 Nitekim Kiichler (s. 51 vd.), ilkeyi, IBK md. 628 anlaminda, ‘sermayenin korunmas1’ ile smirlt
olarak degerlendirmektedir.

32 Ayn1 yonde bkz. Manavgat (KircalSehirali Celik), AS C.1, s. 292. Isvigre hukukunda Béckli, s.
133 Nr. 393. Alman hukukunda Junker, s. 214; Rohricht, s. 113, AktG § 26 Rn. 9: Ancak yazarlar,
ilkenin kurucu menfaatleri bakimindan da yalnizca sermaye ve kanuni yedek akgelere 6zgii olarak
degerlendirilmeyip, pay sahiplerine dagitilacak kar pay1 haricinde ortakligin tiim malvarligim kapsar
bi¢imde ele alinmasinin, kuruculara taninabilecek mali nitelikteki menfaatlerin kapsamini oldukga
daralttiginin da altin1 ¢izmektedirler.

%3 {1gili agiklamalar, “Kurucu Menfaatlerinin Sinirlandirilmasi ve Ortadan Kaldiriimasi” baslhigi
altinda yer almaktadir.
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B. Anonim Ortaklik Organlarinin Miinhasir Yetkileri

Kuruculara mali nitelikteki haklarin disinda haklar taninip taninamayacagi hususu
tartismali olup, ilgili tartisma ilerleyen boliimlerde ele alinacaktir. Bununla beraber,
kuruculara malvarliksal degeri olmayan haklarin taninabileceginin kabulii halinde
dahi, pay sahiplerinin yonetime iliskin haklarinin kapsam dis1 tutulmasi gerektigi
aciktir.3* Anilan husus, intifa senetleri i¢cin TTK md. 503 hiikkmiinde acikca ifade
edilmekte, soz konusu kisilere pay sahipligi haklar1 verilemeyecegi hiikkme
baglanmaktadir.3*® Kurucu menfaatleri igin bu dogrultuda agik bir hiikiim sevk
edilmemis olmakla birlikte, yonetime iligkin haklarin, ortakliga sermaye getirmenin
karsiliginda kazanildig1 hususu gézden uzak tutulmamalidir.®*® Her ne kadar
kurucular da esasinda ortakliga sermaye getiren pay sahipleri olsalar da, kurucu
menfaatleri, belirtilen edimin yerine getirilmesi nedeniyle taninmamaktadir.>®’
Kurucu menfaatlerinin, esas sdzlesme ya da menfaatin niteligi buna engel olmadigi
stirece paydan bagimsiz olarak devredilebildigi de dikkate alindiginda, taninacak
menfaatin yonetime iliskin bir hak olarak belirlenmesi, ortaklikta pay sahibi olmayan
ticiincii bir kisinin de ortaklik yonetiminde s6z sahibi olmasi anlamina gelebilecektir
ki, boyle bir kabiilii desteklemek miimkiin degildir. Dolayisiyla, 6rnegin, kuruculara
yonetim kurulu iiyeligi garanti edilemeyecek,*® bunlara yonetim kuruluna aday

gosterme hakki verilemeyecek®® veya ortaklik kararlarii veto hakki

%4 Ayn1 yonde bkz. Moroglu, Kurucu intifa Hakki, s. 320.

35 Esas sozlesme ile intifa senedi sahiplerine genel kurula katilma ve soru sorma haklarinin
taninabilecegi hususunda bkz. Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 700, 701 Nr. 1215.
36 Doganay, s. 1211.

357 [mregiin, Anonim Ortakliklar, s. 389, 390; Teoman, intifa Senetleri, s. 121; Moroglu, Kurucu Intifa
Hakky, s. 331; Triieb, s. 397, Art. 657 Nr. 5.

38 Arslanl;, Anonim Sirketler C.1, s. 40; Akdag Giiney, Kurulus, s. 165; Alman hukukunda Solveen,
AktG § 26 Rn 5; Eckardt, s. 331, 332, AktG § 26 Rn.12.

39 Seibt, 5. 519, AktG § 26 Rn. 9; Rohricht,s. 116, 117, AktG § 26 Rn. 18.
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taniamayacaktir.*®° Kuruculara anilan tiirde haklarmn saglanamamasi, yalnizca
kurucu menfaatlerinin anonim ortakliga sermaye getirmenin karsiligini
olusturmamasindan ya da ti¢iincii kisilerin ortaklik yonetiminde s6z sahibi olmasi
riskinden degil, ayn1 zamanda bahsi gegen tiirde haklar taninmasinin anonim ortaklik
organlarinin gorev dagilimlarina iligkin emredici hiikiimlere (miinhasir yetkilere —
basta TTK md. 375 ve 408) de aykirilik teskil etmesinden ileri gelmektedir.*! Bu
dogrultuda, kuruculara taninabilecek malvarligina iliskin olmayan menfaatlerde de
sinir1 anonim ortakliklar hukukunun emredici hiikiimlerinin olusturdugu ifade
edilebilir. Bununla beraber, 6gretide, pay sahiplerinin yonetim ve/veya denetime
iliskin haklar1 arasinda yer alan bilgi alma ve defterleri inceleme haklarinin, kurucu
menfaatleri kapsaminda taninabilecegi kabul eden yazarlar oldugunu da belirtmek
gerekir.®®2 Kanimizca, kurucu ve olagan intifa senetleri ortakliga sermaye getirmenin
karsilig1 olarak elde edilmediklerinden, anilan hak sahiplerinin, anonim ortaklik pay1
ve KIS sahiplerinden farkl1 olarak, esas sdzlesmede aksine bir diizenleme yer
almadikga bilgi alma ve defterleri inceleme haklarini haiz bulunmayacaklarini kabul

etmek uygun olacaktir.

Kurucularin TTK md. 360 kapsaminda ‘6zellik ve nitelikleriyle belirli bir grup olusturan pay
sahipleri’ olarak nitelendirilip nitelendirilemeyecekleri ve bu baglamda yénetim kuruluna (baglayict
olarak) aday gésterme hakkini haiz olup olmadiklari hususu ilerleyen boliimlerde tartigilacaktir.

360 Kiichler, s. 63.

361 fsvicre hukukunda Kiichler, s. 63. Alman hukukunda Eckardt, s. 331, 332, AktG § 26 Rn.12; Seibt,
s. 519, AktG § 26 Rn. 9; Rohricht, s. 116, 117, AktG § 26 Rn. 18. TTK’daki emredici hiikiimlerin,
ozellikle ortaklik organlarinin devredilemez, alinamaz ve vazgegilmez nitelikteki gorev ve yetkilerine
iligkin diizenlemeleri igerdigi hususunda ayrica bkz. Pulash, Serh C.1, s. 613.

362 Rohricht, s. 116, AktG § 26 Rn. 17; Arnold, s. 496, 497, AktG § 26 Rn. 11; Seibt, s. 518, AktG
§26 Rn. 7; Pentz, AktG § 26 Rn. 12. Aksi yonde bkz. Moroglu, Kurucu intifa Hakki, s. 320. Ayrica
bkz. Ogretide tartigmali oldugunu ifade etmekle birlikte, kuruculara yonetime iliskin higbir hakkin
taninamayaca@ini belirten, Eckardt, s. 332, § 26 Rn. 13. Genel kurul agikga izin vermedikge ya da bu
hususta bir yonetim kurulu karar1 olmadikga ortakligin ticari defterlerinin incelenmesinin miimkiin
olmadig1 hususunda bkz. Birsel, Senetler, s. 650.
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C. Esit islem Ilkesi

Kurucu menfaatlerinin, ayni sartlar altinda bir pay sahibinin diger pay sahipleri gibi
isleme tabi tutulmasini dngoren esit islem ilkesine (TTK md. 357)%° aykirilik teskil
edip etmedigi hususu 6gretide tartisilmakta olan bir konudur. Konu hakkindaki bir
goriis, kurucu menfaatlerinin esasen ilkeye aykir1 bulundugu, ancak kurala (zararsiz)
bir istisna teskil ettigi yoniindedir.®%* Bir diger goriis ise, esit islem ilkesinin
ortakliklar hukukunda genel bir esitligi 6ngérmedigi, 6zellikle ortaklik esas
sOzlesmesi araciligi ile pay sahiplerine esit olmayan hak ve yiikiimliiliikler tahsis
edilmesine herhangi bir engel bulunmadig1,*®® dolayisiyla kurucu menfaatlerinin esit
islem ilkesine bir aykirilik ve ilkenin istisnasini olusturmadig: seklindedir.3%®
Aktarilan degerlendirmelere iliskin olarak, dncelikle, anonim ortakliktaki esit islem
ilkesinin, anonim ortakliklar hukukundaki ¢ogunluk ilkesi kaynakli olarak azinlik

aleyhine dogabilecek adaletsizliklerin oniine gegmeye hizmet ettiginin belirtilmesi

gerekir.®®” Kurulusta kuruculara menfaat saglanmasinin, ilkenin énlemeyi hedefledigi

363 Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 528 Nr. 888; Yildiz, Esit Islem, s. 75; Erdem,
E.: “Tiirk ve Isvigre Hukuklarinda Esit Islem Ilkesi”, Isvi¢re Borglar Kanunu’nun Iktibasinin 80.
Yilinda Isvigre Borglar Hukuku’nun Tiirk Ticaret Hukuku’na Etkileri, Istanbul 2009, s. 395; Akdag
Giiney, N.: “Anonim Sirketler Esit Islem Ilkesi”, Gazi Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C.
XVIII, S. 3-4, 2014 (Esit Islem), s. 121, 122,

364 Jsvicre hukukunda Bockli, s. 133 Nr. 391; Schenker, s. 295, Art. 628 Nr. 14. Alman hukukunda
Sagasser, s. 40 vd. Ote yandan Sagasser (s. 44, 45), esit islem ilkesi eksenindeki tartismanin ortaklikla
ilgili olarak taninan (tiizel kisiliksel) ayricaliklar baglaminda degil, mahkemelerin, Kanun’un
ongordiigii bu kapsamin tesine gegip ‘alacak hakki niteliginde 6zel menfaatler’ seklinde olusturdugu
kategoriye iliskin olarak giindeme geldiginin altin1 ¢izmektedir. Yazara gore, anilan kategori
kapsamina giren menfaatler, Kanun’un 6ngordiigii ‘esas s6zlesmeye yazilma’ kuralinin diginda kalan,
ortaklik ile menfaat sahibi arasinda sozlIii ya da yazili olarak gergeklestirilen sdzlesmelerle saglanan
menfaatlerdir (s. 38).

5 Akdag Giiney, Esit Islem, s. 123. Ayn1 yonde bkz. Verse, D.A.: Der Gleichbehandlungsgrundsatz
im Recht der Kapitalgesellschaften, Tiibingen 2006, s. 5,6: Ancak, hak ve yiikiimliiliiklerin esit
olmayan bigimde tahsisinde de ortakliklar hukukunun emredici hiikiimlerinin dikkate alinmasi
gerektigi unutulmamalidir. Yazar ayrica, ne esas sdzlesme ile esit olmayan bigimde dagitilan hak ve
yikimliiliiklerin ne de ilgili esas sézlesme hiikiimlerinin yerine getirilmesi igin yapilan iglemlerin
hakli bir sebebin mevcudiyetine ihtiyag gosterdiginin altimi ¢izmektedir (s. 207).

36 Junker, s. 208.

37 Yildiz, Esit Islem, s. 60, 61; Erdem, s. 394; Nomer, F.: Anonim Ortakliklarda Esit Islem Ilkesi,
Prof. Dr. Oguz Imregiin’e Armagan, Istanbul 1998 (Esit Islem), s. 469, 470; Akdag Giiney, Esit Islem,
s. 116.
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tiirden hakkaniyete aykir1 sonuglara viicut verecek nitelikte olmadigi aciktir. Zira
burada, hakim ortak veya ¢ogunlugun, anilan pozisyonlarindan yararlanarak,
azinligin ya da miinferit pay sahiplerinin aleyhine olabilecek faaliyetlerde
bulunmalar1 s6z konusu degildir. Vurgulanmasi gereken bir diger husus, ortakliklar
hukukundaki esit islem ilkesinin ‘pay sahipligi’ statiisii ile ilgili olarak giindeme
geldigi ve ad1 gegen statiiniin, yalnizca, pay sahiplerinin anonim ortaklikla,
ortakliklar hukukundan kaynaklanan iliskilerini diizenledigidir.3% Pay sahibi ile
anonim ortaklik arasindaki, ortakliklar hukuku disinda kalan iliskiler pay sahipligi
haklar1 kapsaminda yer almadigindan, pay sahibinin, pay sahipligi haklarindan
bagimsiz olarak esit islem ilkesine dayanmasi miimkiin degildir. Dolayisiyla, anonim
ortaklikla, ona kars1 ti¢tincii kisi konumunda bulunan kurucu arasindaki ‘kurucu
menfaatleri’ iligkisinde, esit islem ilkesinin kural olarak herhangi bir rol
oynamayacag dahi sdylenebilecektir.®®® Bu noktada, esit islem ilkesinin anonim
ortakligin s6zlesme 6zgiirligiiniin sinirlarini da ¢izdigi ve karsi tarafin bir pay sahibi
olmast halinde, s6zlesme yapilirken esit islem ilkesine uyulmasi gerekecegi
yoniindeki goriis ileri siiriilebilir.3’® Ancak, belirtilen halde dahi, kurucu
menfaatlerinin kurulusta alinan risk ve emegin karsilig1 olmasinin, diger pay
sahipleri ile ‘esit sartlar’ altinda bulunma kosulunun saglanmasina engel oldugu ve
bu nedenle, her haliikarda ilkenin ihlalinden s6z edilemeyecegi kanisindayiz. Zira
kurucu menfaati olarak pay sahipligi haklar1 arasinda yer alan kardan pay alma
hakkinin taninmasinda dahi, ilk esas sozlesme ile anilan hakkin saglanmasi suretiyle,

kar payindan yararlanma konusunda ilgili kurucu lehine farkl bir hukuki statii

368 Nomer, Esit Islem, s. 476; Yildiz, Esit islem, s. 72.

369 Nomer, Esit Islem, s. 477; Akdag Giiney, Esit Islem, 121-124.

370 {svigre hukukunda temsil edilen bu goriis i¢in bkz. Huguenin Jacobs, C.: Das
Gleichbehandlungsprinzip im Aktienrecht, Ziirich 1994, s. 54, 55. Goriisiin elestirisi i¢in bkz. Yi/diz,
Esit Islem, 5.77,78.
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olusturulmaktadir.®™* Ayrica, pay sahiplerinin riza gostermeleri halinde esit islem

872 yie kurucu menfaatlerinin, esas

ilkesinin uygulanmamasinin miimkiin oldugu
sozlesmede gosterilmek suretiyle tiim kurucularin (kurulusta mevcut bulunan pay
sahiplerinin) oybirligi ile tanindig1®’® hususlar1 da dikkate alindiginda, kurucu
menfaatlerinin taninmasinda esit islem ilkesine aykiriliktan s6z etmek miimkiin

goriinmemektedir.3"*

D. Pay Sahiplerinin Anonim Ortakhiga Bor¢clanma Yasag

UCUNCU BOLUMiin, “II. KURUCULARA TANINABILECEK MENFAATLER”
baslikli kisminda detayli olarak ele alinacag tizere, kurucu menfaatleri kapsaminda,
anonim ortakligin kuruculara karsi, bunlarin anonim ortakliga belli iiriinleri
saglamalarina veya anonim ortakliktan belli Girtinleri temin etmelerine iliskin
sozlesmeler yapma yiikiimliiliigi altina girmesi miimkiindiir. Belirtilen hallerde,
anonim ortakligin tiizel kisilik kazanmasindan sonra viicuda getirilecek olan s6z
konusu s6zlesmelerin hiikiimlerinin, kurucular lehine ve ortaklik malvarligi aleyhine
olarak tespit edilmesi tehlikesi mevcuttur. Burada dikkate alinmasi gereken, pay
sahiplerinin ortakliga borglanma yasagini diizenleyen TTK md. 358 hiikmii ve
ozellikle bu maddenin 6335 sayili Kanun ile yapilan degisiklik dncesindeki halidir.
Anilan hiikiim, mevcut haliyle, sermaye taahhiidiinden dogan vadesi gelmis borglari

ifa edilmedigi ve ortakligin serbest yedek akgelerle birlikte kar1 ge¢mis yil zararlarini

31 Yildiz, Esit Islem, s. 134.

372 Yildiz, Esit Islem, s. 76; Erdem, s. 396, 397; Akdag Giiney, Esit islem, s. 121. Kardan pay alma
hakkindan feragate iliskin olarak bkz. Erimez, R.: Sirketlerde Kar Dagitimi, Yedek Akgeler ve
Vergileme, 3. Basi, istanbul 1985, s. 153.

373 Arslanl;, Anonim Sirketler C.1, s. 163; Waldburger, s. 270, Art. 628 Nr. 13; Schenker, s. 295, Atrt.
628 Nr. 14; Pentz, AktG § 26 Rn. 17.

374 Aym yonde bkz. Erdem, s. 397.
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karsilayacak diizeyde olmadig siirece, pay sahibinin ortakliga bor¢lanmasini
yasaklamaktadir. Degisiklik 6ncesindeki metin ise, sermaye taahhiidii haricinde
ortakliga bor¢lanma yasaginin tek istisnasini “Megerki, borg, sirketle, sirketin
isletme konusu ve pay sahibinin isletmesi geregi olarak yapilmis bulunan bir
islemden dogmus olsun ve emsalleriyle ayni veya benzer sartlara tabi tutulsun”
bi¢iminde ifade etmekteydi. Bahis konusu diizenlemeden de anlasilacag: tizere,
yasagin ¢ok daha kati olarak belirlenmis oldugu Kanun’un 6nceki halinde dahi,
tiglincii kisilerle ayn1 veya benzer sartlara tabi tutulma kosulu ile anonim ortakligin
pay sahiplerinin igletmeleri ile hukuki islem yapmasina izin verilmis durumdaydi.
Aciklanan ¢er¢evede, kurucularla anonim ortaklik arasinda iiriin alim veya satimina
iliskin yapilacak bir s6zlesme taaahhiidiiniin, anilan sdzlesmenin kurulmasi
asamasinda ‘li¢lincii kisilerle esit kosullarda yapilma’ sartina uyuldugu siirece,
hiikmiin mevcut haline evleviyetle bir aykirilik teskil etmeyecegi kanisindayiz.3"
Kurucuya karsi, kendisi ile belli bir aynin devralinmasina iliskin sézlesme yapilmasi
hususunda yiikiimliiliik altina girilmesi halinde ise, ortakligin tescilinden sonra

giindeme gelecek olan, vaat edilen s6zlesmenin kurulmasi siirecinde, kanuna kars1

hile (TTK md. 356) hiikiimlerinin de ayrica dikkate alinmas gerekecektir.3"

375 Alman hukukunda, piyasa kosullarina uygun sdzlesmeler yapildig1 siirece kurucular ile ortaklik
arasinda bu tiir sézlesmelerin kurulmasina hukuki bir engel bulunmadigi yoniinde bkz. Junker, s. 216;
Réhricht, s. 114, AKtG § 26 Rn. 10.

376 Seibt, s. 517, 518, AktG § 26 Rn. 6.
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2. TTK md. 348 Hiikmiinden Kaynaklanan Sinirlar

A. TTK md. 348 Hiikmiiniin Islevi

a. Tasfiye Pay1 ve Yeni Pay Alma Haklarna iliskin TTK Diizenlemelerinin
TTK md. 348 Hiikmii ile Bagdasip Bagdasmadigi Sorunu

Pay sahiplerinin mali nitelikteki haklarindan hangilerinin kuruculara taninabilecegi
ve s6z konusu haklarin eTTK md. 298 hiikmiinde (TTK md. 348) ifade edilen kardan
pay alma hakki ile siirli olup olmadigi hususlar1 eTTK doneminde tartigilmistir.
Bahsi gegen tartismanin kilit noktasini, kirdan pay almaya iliskin kurucu menfaatinin
intifa senetleri araciligiyla taninabilmesi basta olmak tizere, kurucu menfaatleri ile
intifa senetleri arasindaki iliski ve benzerlikler olusturmaktadir. Bu baglamda
cevaplanmasi gereken ilk soru, kuruculara, menfaatler kapsaminda, eTTK md. 403
hitkmiinde (TTK md. 503) olagan intifa senedi sahipleri i¢in ongoriilen tasfiye
artigindan pay alma ve yeni pay alma haklarinin taninip taninamayacagi bi¢iminde

ortaya ¢cikmaktadir.

eTTK doéneminde hakim goriis, kurucular lehine saglanabilecek menfaatlerin, eTTK
298 (TTK md. 348) hiikmiindeki kosullar ¢ergevesinde taninacak olan kar pay1
hakkinin yani sira, eTTK md. 403 (TTK md. 503) hiikmiinde sayilan diger malvarligi
haklarmi da kapsadigi yoniinde olmustur.®”” Isvigre ve Alman hukuk sistemlerinde de
kardan pay alma hakkiyla birlikte, genellikle tasfiye artigindan pay alma hakki da

kurucu menfaati olarak saglanabilecek mali nitelikteki haklar kapsaminda

377 Kendigelen, Intifa Senetleri, s. 69; Moroglu, Kurucu Intifa Hakki, s. 319, 320; Teoman, Intifa
Senetleri, s. 127. Ancak yazar, sonraki tarihli bir baska eserinde, kurucu intifa senetlerinin yalnizca
kara katilma hakkini saglayacagini belirtmektedir (bkz. Teoman, Kar Payi, s. 90, 91).
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sayllmaktadir.>’® Yeni pay alma hakki ise, Isvigre hukukunda kurucu menfaatlerine
verilen 6rnekler arasinda ¢ogunlukla yer almazken,®’® APOK § 187/2 hiikmii, genel
kurulun sermaye artirimina iliskin karar1 6ncesinde yeni pay alma hakki taninmasinin
ortakliga kars1 gecersiz olacagini hiikme bagladigindan, Alman hukukunda, anilan
hakkin kurucu menfaatleri kapsaminda taninamayacag: ifade edilmektedir.3° Ote
yandan, adi gegen iilkelerin anonim ortakliklar hukukunda, kurucu menfaatlerinin
taninmasina iligkin olarak, menfaatlerin igerik ve degerinin esas sozlesmede
gdsterilmesi gereginin ifade edildigi IBK md. 628/3 ve APOK § 26/1 hiikiimleri
haricinde, hakkin saglanma siirecine bagkaca sinirlamalar getiren TTK md. 348
benzeri 6zel bir diizenlemenin mevcut olmadig1 gdzden uzak tutulmamalidir. Isvicre
ve Alman 6gretileri incelendiginde, kurucu menfaatlerinin kapsaminin sinirlari
baglaminda, anonim ortakliklar hukukunun temel ilkeleri ile emredici hiikiimleri
haricinde bir belirlemeye rastlanmamaktadir. Ayrica, 6zellikle Alman hukukunda
bazi yazarlarin, APOK § 26/1 hiikmiiniin, Kurucu menfaatlerinin gegerli olarak
taniabilmesine iligkin bir sekil sart1 ongdrmekten baska bir islevi haiz bulunmadigi
dogrultusundaki saptamalar dikkati gekmektedir.®! Kurucu menfaatlerinin olagan
intifa senetleri ile iliskisi hususunda ise, intifa senedine baglanmalar1 halinde, kurucu
menfaatlerinin daha genis olan kapsaminin, olagan intifa senetlerini diizenleyen

382

hiikiimde sayilan haklarla sinirlanacagi®® ve senede baglanan menfaatlerin

378 Béckli, s. 133 Nr. 391, Vischer, Griindungsstadium, s. 71; Kiichler, s. 60; Rohricht, s. 114, AktG §
26 Rn. 10; Arnold, s. 495, AktG § 26 Rn. 8; Eckardt, s. 331, AktG § 26 Rn. 11.

379 {stisnai olarak Kiichler (s. 60) yeni pay alma hakkin da kurucu menfaatleri arasinda saymaktadir.
Isvigre hukukunda yeni pay alma hakkina iliskin IBK diizenlemelerinin gelisimi ve bu husustaki
elestiriler i¢in bkz. Yildiz, Yeni Pay Alma, s. 17, 18; Yildiz, S.: “6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanununda
Riichan Hakki Konusunda Getirilen Degisiklikler”, MUHF-HAD, 2012, C.18, S. 2 (Ozel Say1)
(Yenilikler), s. 812, 813.

380 Rohricht, s. 116, AktG § 26 Rn. 18; Eckardt, s. 331, AktG § 26 Rn. 12.

381 Junker, s. 207; Seibt, s. 516, AktG § 26 Rn. 1; Limmer, AktG § 26 Rn. 1; Solveen, AktG §26 Rn. 5.
382 Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s. 147, dn.20; Ernst, s. 142.
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devirlerinde, baglandiklar tiir kiymetli evrakin devir usullerinin izleneceginin

otesinde bir degerlendirme yapilmamaktadir.38®

Pay sahiplerinin Kar ve tasfiye paylarina iliskin TTK md. 507 hiikmiiniin lafzi,
kuruculara tasfiye artigindan da pay verilebilecegi savini destekler niteliktedir.
Hiikmiin birinci fikrasi, ortakligin sona ermesi halinde her pay sahibinin, esas
s0zlesmede sona eren ortakligin malvarliginin kullanilmasina iligskin baska bir hiikiim
bulunmadig: takdirde, tasfiye sonucunda kalan tutara pay1 oraninda katilacagini
diizenlemektedir. S6z konusu ifadeden, tasfiye payimnin pay sahipleri arasinda
mutlaka paylar1 oraninda dagitilmasinin zorunlu olmadiginin yani sira, tasfiyeden
arta kalan tutarin mutlaka pay sahipleri arasinda paylasilmasinin gerekmedigi, esas
sozlesme ile farkli diizenlemeler getirilebilecegi, bu baglamda, pay sahiplerinin
haklarinin farkli hak sahipleri lehine sinirlanabilecegi, hatta kaldirilabilecegi
anlamlar1 ¢tkmaktadir.®®* Benzer sekilde, anonim ortakligin tasfiyesine iligkin
hiikiimler arasinda yer alan TTK md. 543 hiikmiinde de, esas sdzlesmede aksi
kararlastirilmadikga, kalan miktarin, 6dedikleri sermayeler ve imtiyaz haklar
oraninda pay sahipleri arasinda dagitilacagi hiikkme baglanmaktadir. Tasfiye payinin
ticlincii kisilere de verilebilecegi yoniinde dolayli ¢ikarimlara olanak saglayan bahsi

gegen hiikiimlerin yan1 sira, TTK md. 507/2 hiikkmiinde agik¢a, esas sozlesmede

383 Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s. 147, § 15 N 26; Arnold, s. 498, AktG § 26 Rn. 16. Ancak
Isvigre hukukunda Vischer (Griindungsstadium, s. 71), 6zel menfaatlerin, imtiyazli paylar vb. aksine
ortakliklar hukukundan kaynaklanan (tiizel kisiliksel) haklar olmadiklarint belirtirken, menfaatlerin
intifa senedine baglanmalar1 halinde bu durumun degisecegini vurgulamak suretiyle, intifa senedine
baglanan ve baglanmayan 6zel menfaatler arasinda, bunlarin hukuki sebebine iliskin ikili bir ayrima
gitmektedir.

384 Tiirk hukukunda pay sahibinin tasfiye pay1 hakkindan tamamen yoksun birakilarak tasfiye artigiin
tigiincii kisilere tahsisinin miimkiin oldugu, ancak bunun yalnizca ilk esas sozlesme ile yapilabilecegi,
esas sozlesme degisikligi ile bahsi gegen sonucun saglanmasi igin tiim pay sahiplerinin oy birligine
ihtiya¢ oldugu yoniinde goriis birligi bulundugu hususunda bkz. Tekinalp (Poroy/Camogiu), s. 532,
Nr. 924.
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paylarin baz tiirlerine tanman imtiyaz haklari ile 6zel menfaatler sakli tutulmustur.3

Anilan diizenlemeler bir arada degerlendirildiginde, kuruculara tasfiye artigindan pay
verilebilmesine bir engel bulunmadig1 sonucuna varilabilecektir. Ote yandan,
kuruculara boyle bir menfaatin taninacagi kabul edilse dahi, vaat edilen tasfiye
payinin, ancak ortaklik alacaklilarinin alacaklari karsilandiktan ve pay sahiplerine
pay bedelleri geri verildikten sonra arta kalan malvarligi unsurlar1 olmasi halinde
Odenebilecegi agiktir (TTK md. 543/1). Bununla birlikte, takip eden baslik altinda
yeniden ele alinacagi iizere, TTK md. 348 hiikmiiniin 6zel hiikiim niteligi ve
kuruculara intifa senedi araciligiyla taninacak haklar arasinda tasfiye artigindan pay
verilmesine deginmemesi, kanimizca ilgili hakkin kuruculara taninabilecek mali

nitelikteki haklar arasinda degerlendirilmesine engeldir.

Yeni pay alma, Kanun’daki ifadesi ile ‘riighan hakki’na iliskin TTK md. 461 hiikkmi,
Kanun’da konuyu ilgilendiren baskaca hiikiimlerin de bulunmasi nedeniyle yoruma
muhtag goriinmektedir. Maddeye gore, yeni pay alma hakki i¢in de esas kural, her
pay sahibinin yeni ¢ikarilan paylart mevcut paylarinin sermayeye oranina gore elde
etmesidir. Hiilkmiin ikinci fikrasi ise, hakkin sinirlandirilmasi ve kaldirilmasina
iligkin kurallar getirmekte, pay sahibinin yeni pay alma hakkinin, genel kurulun
sermaye artirimi karari ile ancak hakli sebepler bulundugu takdirde ve en az
sermayenin yiizde altmisinin olumlu oyu ile sinirlandirilip kaldirilabilecegini hilkme
baglamaktadir. Boylece pay sahiplerinin yeni pay alma haklarinin genel kurul karar1
ile sinirlandirilmasi veya kaldirilmasi istendigi takdirde saglanmasi gereken kosullar

acikca ifade edilmekle birlikte, esas s6zlesme ile ayn1 sonuca ulagilmak istenmesi

%85 IBK md. 660/2 hiikmiinde ise yalnizca belirli grup paylar i¢in éngériilen imtiyazlarin sakli
tutuldugu belirtilmektedir.
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halinde bunun miimkiin olup olmadigina iliskin olarak hiikiimde bir agiklik
bulunmamaktadir.®® Ote yandan madde gerekgesinde, ikinci fikrayla, eTTK’dan
farkli olarak pay sahibinin yeni pay alma hakkinin esas sézlesme ile
sinirlandirilamayacagi ve kaldirilamayacaginin diizenlendigi ifade edilmektedir. TTK
md. 461 hitkkmiiniin genel kurul karariyla sinirlandirma hususunda getirdigi kosullar
haricinde bu maddeden farkli bir ifade icermeyen eTTK md. 394 hiikmiine iliskin

387 akseninde

olarak, yeni pay alma hakkinin miiktesep hak niteligini haiz olmamasi
yapilan degerlendirmeler ise, aksine, s6z konusu hakkin esas s6zlesme ile de
smirlandirilip kaldirilabilecegi sonucuna gotiirmektedir.>®® Nitekim esas sézlesmede
hiikiim bulunmak suretiyle bazi paylara yeni pay alma hakkinda imtiyaz
taninabilecegini 6ngéren TTK md. 478 (eTTK md. 401) ile yine esas sdzlesmede
hiikmiin varlig1 halinde olagan intifa senedi sahiplerine yeni pay alma hakki
taninabilecegine iliskin TTK md. 502, 503 (eTTK md. 401, 402) hiikiimleri de
varilan sonucu dogrular niteliktedir.>® Ancak bu noktada, esas sdzlesme ile tanian

yeni pay alma hakkinin, miinhasiran ‘ortakligin yarari’ amacina yonelik olmasi

gereginin de anilmasi gerekir.3®® Kurucu menfaatleri, olagan intifa senetlerinin

386 Limited ortakliklarda yeni pay alma hakkina iliskin olarak ise gerek eTTK md. 516, gerekse TTK
md. 591 hiikiimlerinde, bahsi gegen hakkin sirket sdzlesmesi ile kaldirilabilecegi acikca ifade
edilmigtir.

387 Bkz. Yildiz, Yeni Pay Alma, s. 77; Moroglu, E.. Anonim Ortakliklarda Sermaye Artirimu, 3. Bast,
Istanbul 2015 (Sermaye Artirimi), s. 143; Ayoglu, T.: “Yeni Pay Alma Hakkinin Simirlandirilmasi ve
Kaldirilmas1”, Isvigre Borglar Kanunu’nun Iktibasimin 80. Yilinda Isvigre Borglar Hukuku’nun Tiirk
Ticaret Hukuku’na Etkileri, Istanbul 2009, s. 660, 661.

388 Ansay, s. 219; Tekil, s. 350; Teoman, intifa Senetleri, s. 248; Aytag, Z.: “Anonim Ortakliklarda
Riighan Hakk1”, Ticaret Hukuku ve Yargitay Kararlar1 Sempozyumu II, Ankara 1985 (Riichan Hakk1),
s. 303 vd. Aksi yonde bkz. Akiinal, T.: “Anonim Ortaklikta Pay Sahiplerinin Yeni Pay Alma Hakki1”,
Istanbul Universitesi Mukayeseli Hukuk Aragtirmalart Dergisi, C. 3, S. 5, 1969, s. 269. TTK donemi
icin aksi yonde bkz. Sener, Ortakliklar Hukuku, s. 554, 555.

39 Aytag, Riighan Hakki, s. 306, 310 dn. 24; Yildiz, Yeni Pay Alma, s. 181 vd.; Moroglu, Sermaye
Artirim, s. 161, 162; Kendigelen, ilk Tespitler, s. 366. Gerekgenin kaleme alinmasinda Kanun’daki
bu hitkkiimlerin gézden kagirilmig oldugu hususundaki elestiriler i¢in bkz. Yildiz, Yenilikler, s. 812 —
814; Moroglu, Sermaye Artirimi, s. 145, 162.

390 yildiz, Yeni Pay Alma, s. 84; Goksoy, Y.C.: “Anonim Ortaklikta Pay Sahibinin Yeni Pay Alma
Hakkinin Kaldirilmas1”, Bilgi Toplumunda Hukuk, Unal Tekinalp’e Armagan, istanbul 2003, s. 390.
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aksine, ortakliga kars1 gerceklestirilen bir edimin veya saglanan bir mali bir faydanin
karsilig1 olmadigindan, menfaatler kapsaminda kuruculara yeni pay alma hakki
saglanmasini, ‘ortakliin yarari’na yonelik olarak yapilan bir diizenleme seklinde
degerlendirmek miimkiin goriinmemektedir. Ayrica, TTK md. 461 hiikmiiniin bu
hususta yetersiz olan lafzina ragmen, kanun koyucunun, pay sahiplerinin yeni pay
alma hakkinin esas s6zlesme ile sinirlandirilamamasi ve kaldirilamamasini
amagladig1 goz ontine alindiginda, kurala istisna kabul edilebilecek hallerin
kapsamini, bunu agik¢a dngdrmeyen bir bagka hiitkiimle daha da genisletmek uygun
olmayacaktir.**! Bu baglamda, kurucu menfaatlerinin 6zel diizenlemesi olan TTK
md. 348 hiikmiinde yeni pay alma hakki taninabilecegine iliskin bir ifadenin yer
almamasi ve TTK md. 502, 503 hiikiimlerinin kurucu menfaatlerine uygulanabilecek
genel hiikiimler olmadigi yoniindeki goriistimiiz ¢ergevesinde, bahis konusu hakkin

menfaatler kapsaminda kuruculara taninamayacagi sonucuna ulagsmaktayiz.

Yukarida anilan hiikiimlerin yol gésterici niteligine ragmen, Tiirk anonim ortakliklar
hukukunda kurucu menfaatleri igin 6zel olarak sevkedilmis bulunan TTK md. 348
hiikmii ayrintili bigimde incelenmeksizin konuya iliskin bir yargiya varilmasi dogru
olmayacaktir. Dolayistyla, TTK’nin yiiriirliige girmesi ile hikkmiin bizzat kendi
bilinyesinde ve TTK md. 502 ile 503 (eTTK md. 402, 403) hiikiimleriyle iliskisinde
meydana gelen degisikliklerin {izerinde durulmasi ve buradan hareketle kurucu

menfaatlerinin varolus gerekce ve amaglarinin belirlenmesi gerekmektedir.

391 Ayn1 yénde bkz. Sarag, T.: Sirketler Hukuku (Ed.: Karahan, S.), 2. Basi, Konya 2013, s. 584, 585;
Goksoy, s. 388, 389; Adigiizel, B.: “Anonim Sirketlerde Riighan Hakkinin Sinirlandirilmasi ve
Kaldirilmas1”, Gazi Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C. XVIII, S. 1, 2014, s. 31.
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b. Kurucu Menfaatleri (TTK md. 348) ile Olagan Intifa Senetleri (TTK md.
502, 503) Arasindaki iliskinin Belirlenmesi

Anonim ortakligin malvarliginin korunmas ilkesini kurucu menfaatleri 6zelinde
somutlastiran TTK md. 348 hiikmii, kuruculara, malvarliginin azaltilmas: sonucunu
ortaya ¢ikaracak bir menfaat taninamayacagini belirtmesinin ardindan, kardan pay
alma hakkinin hangi kapsamda saglanabilecegine iliskin belirlemeler yapmaktadir.
Bununla beraber, ne eTTK md. 298, ne de TTK md. 348 hiikmii, kara katilmanin
yant sira tasfiye artifindan pay alma ve yeni pay alma haklarinin da olagan intifa
senedi sahiplerine taninabilecegini ongoren eTTK 403 ve TTK 503 maddelerine atif

yapmaktadir.3%2

eTTK doneminde kurucu menfaatlerinin baglanabilecegi senedin bir intifa senedi
olacagini agik¢a ifade etmeyen 298. madde ile olagan intifa senetlerine iliskin 402 ve
403. madde hiikiimleri aras1 bir baglant1 kurulmasi, ancak 402. maddede kurucularin
da intifa senedi verilebilecek kisiler arasinda sayilmalari ve anilan kisiler lehine intifa
senetlerinin yalnizca ilgili belirlemenin ilk esas sdzlesmede yapilmasi halinde
cikarilabilecegine iligkin kuralin mevcudiyeti sayesinde miimkiin olmaktaydi.
Bununla beraber, 298. maddenin kurulus hiikiimleri arasinda yer almasina karsilik,
olagan intifa senetlerine iliskin diizenlemenin “Hisse Senetleri” baglig1 altinda
bulunmast, iki hiikiim arasinda kopukluk yaratmaktaydi. Olagan intifa senetlerinin
hangi tiirde ¢ikarilabilecegine iliskin Kanun’da bir netlik bulunmamasina ragmen,

298. maddede agik¢a kurucu senetlerinin nama yazili olma zorunlulugundan

392 TTK md. 503 (eTTK md. 403) hiikmiiniin TTK md. 348 (¢TTK md. 298) hiikmiine oranla genel
bir hiikiim niteligini tasimasindan hareketle, kurucu intifa senetleri baglaminda da tasfiye artigindan
pay alma ve yeni pay alma haklarmn taninabilecegi hususunda bkz. Moroglu, Kurucu Intifa Hakki, s.
319, 320; Teoman, intifa Senetleri s. 127; Akdag Giiney, Kurulus, s. 166, 167.
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bahsedilmesi de, kurucu menfaatlerinin baglanabilecegi senetler ile olagan intifa
senetleri arasindaki iliskiyi zayiflatmaktaydi. Ogretide, kurucu senetlerinin hukuki

393

niteligine iliskin farkli gériisler ortaya konulmus olmakla birlikte,*”* nihayetinde bu

senetlerin bir intifa senedi oldugu hususunda 6gretide birlik saglanmis; kurucu intifa

senetlerinin, olagan intifa senetlerinin bir alt tiirii oldugu sonucuna varilmistir.3%

TTK’da, kurucu menfaatlerinin intifa senetleri araciligiyla taninabilecegi agikga ifade
edilmis, hatta kurucu intifa senetlerinin nama yazili olmalar1 kosulu (eTTK md. 298,
son climle) da kaldirilarak, adi gegen senetlerin olagan intifa senetleri ile uyumlu bir
bigimde, emre veya hamiline yazili olarak ¢ikarilabilecekleri dngoriilmiistiir.3% Ote
yandan, kurucu menfaatlerinin kurulus hiikiimleri arasindaki yeri muhafaza edilerek,
“Menkul Kiymetler” bashigr altinda ayr1 bir ayrimda yer alan intifa senetlerinden
bagimsiz diizenlemesinin stirdiiriilmesini, kurumlar arasindaki farklarin
vurgulanmast istegine baglamak miimkiindiir. Kanun koyucu, eTTK doneminde,
intifa senetlerinin “Hisse Senetleri” baslhigi altinda diizenlemesine yonelik dgretide

yapilan elestirileri dikkate alarak bu hatay diizeltmis, “Menkul Kiymetler” bashgi

393<Intifa senetleri’ ile ‘intifa pay (hisse) senetleri’ kurumlarinin ayristirilmasi gerekir. TTK md. 502,
503 hiikiimlerinde diizenlenen intifa senetleri, adi gegen maddelerde de ifade edildigi lizere,
sahiplerine anonim ortakligin yonetimine iliskin haklar bahsetmemekte, yalnizca sinirli sayima tabi
olan ii¢ adet mali nitelikteki pay sahipligi hakkinin senet sahiplerine saglanabilmesine olanak
tanimaktadir. Buna karsin, intifa pay (hisse) senetleri, 6dedikleri sermaye kendilerine iade edilen pay
sahiplerine verilebilen, itibari degeri bulunmayan paylardir. ‘Pay’ olmalarindan dolayi, bunlar, tim
pay sahipligi haklarini ve 6zellikle genel kurula katilma ve oy kullanma gibi yonetsel nitelikteki
haklar sahiplerine tanirlar; ancak pay bedelleri daha 6nce itfa yoluyla kendilerine 6denmis
bulundugundan, ortakligin tasfiyesi sonucunda tasfiye pay1 almalar1 s6z konusu olmaz. Boyle bir pay
tirtiniin Tirk Hukukunda taninmasinin miimkiin olup olmadigina iliskin tartigma ve eTTK md. 402
(TTK md. 502) baglaminda, ‘pay bedelinin geri verilmesi’ (amortisman) ile ‘payin itfasi’ (yok
edilmesi) kavramlar1 arasindaki farklar igin bkz. Birsel, Senetler, s. 655 — 660; Teoman, intifa
Senetleri, s. 135 vd.

3% Imregiin, Kurucu Senetleri, s. 477; Doganay, s. 1209; Teoman, intifa Senetleri, s. 125; Tekil, s.
449,

3% Kendigelen (intifa Senetleri, s. 66, 67), TTK md. 502/2 hiikmiiniin kesin ifadesi karsisinda, intifa
senetlerinin artik nama yazil1 olarak ¢ikarilmasinin miimkiin olmadig1 sonucuna varilabilecegini
belirtmektedir.
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altinda intifa senetleri i¢in yeni bir ayrim olusturma yoluna gitmistir. Buna karsin,
kuruculara da kar payimnin yani sira tasfiye artigindan pay ve yeni pay alma haklarinin
taninabilecegi goriisiinde olan yazarlarin, kurucu menfaatlerini ve intifa senetlerini
diizenleyen hiikiimlerin Kanun’un farkli boliimlerinde yer aldigi hususundaki
elestirileri®®® dikkate alinmayarak eski diizenin korunmus olmasi, kanimizca,
kuruculara taninacak mali nitelikteki menfaatin TTK md. 348 hiikmiinde ifadesini
bulan kardan pay alma hakki ile sinirli olduguna isaret etmektedir. eTTK déneminde,
md. 298 hiikmiiniin, kuruculara kar payindan taninacak olan menfaatin sinirin1
gostermek ve ortaklik malvarliginin azalmasina neden olacak baskaca bir ¢ikar
saglanmasina engel olmak i¢in sevk edilmis bulundugu; maddenin, kurucu
menfaatleri kapsaminda yalnizca s6z konusu hakkin 6ngoriildiigii bigiminde
degerlendirilmesinin miimkiin olmadig1 goriisii ileri siiriilmiistiir.®” Anilan dénemde
hakli bir tez olarak degerlendirilebilecek olan, bahsi gegen bakis agisinin
desteklenebilirligi, TTK md. 502 hitkmiinde md. 348 hiikkmiine yapilan atif
sonucunda ayn1 sinirlamalarin olagan intifa senetleri i¢in de getirilmis olmasi

karsisinda biiytlik 6l¢lide azalmis goriinmektedir.

TTK md. 348 ile 502 arasinda bir sinir gizerek, 348. maddenin 6zel bir hiikiim olmasi
nedeniyle 502. maddeye nazaran dncelikli olarak dikkate alinmas1 geregine isaret
eden hususlardan bir digeri ve kanimizca en 6nemlisi, kurucu menfaatleri ile olagan
intifa senetlerinin taninma gerek¢e ve amaglari arasindaki farklardir. TTK md. 502,
lehine intifa senedi ¢ikarilabilecek kisileri, ‘bedeli kanuna uygun olarak yok edilen

paylarin sahipleri’, ‘alacaklilar’ ve ‘bunlara benzer bir sebeple ortaklikla ilgili

3% Bkz. Birsel, Senetler, s. 654, dn. 5; Moroglu, Kurucu Intifa Hakki, s. 319, dn. 3. Kendigelen (Intifa
Senetleri, s. 58) de ayni diizenin 6102 s. TTK Taslagi’nda da korunmus olmasini elestirmektedir.
397 Imregiin, Kurucu Senetleri, s. 481.
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olanlar’ bigiminde saymaktadir. Hiikkiimde intifa senetlerinin muhtemel muhataplari
olarak orneklenen ‘bedeli kanuna uygun olarak yok edilen paylarin sahipleri’ ile
‘alacaklilar’in, ortakligin menfaatine olarak gerceklestirilen bir islemden zarar
gorebilme baglaminda bir ortak noktalart mevcuttur. Bu dogrultuda, ‘benzer sebeple
ortaklikla ilgili olanlar’in da, yine, ortakligin menfaati i¢in gergeklestiren bir islem
kaynakl1 kayiplar1 olmas1t muhtemel kisiler seklinde degerlendirilmesi miimkiindjir.
Anilan ¢er¢evede, TTK’nin olagan intifa senetlerini, lehine tanindig kisileri,
karsiliginda bir menfaat elde etmeksizin ddiillendirmekten ziyade, anonim ortakligin
aldig1 bir karar ya da gergeklestirdigi bir islem sonrasinda s6z konusu kisilerin karsi
karsiya kalabilecekleri muhtemel kayiplar1 denklestirmek amacl bir arag¢ olarak
ongodrdiigii sonucuna varilabilir. Nitekim Isvigre dgretisinde, 6zellikle ‘bedeli kanuna
uygun olarak yok edilen paylarin sahipleri’ ve ‘alacaklilar’ bigiminde verilen iki
ornegin, intifa senetlerinin temel amacinin, anonim ortakligin durumunun
iyilestirilmesi gayesiyle gerceklestirilen bir yap1 degisikligi siirecinde, haklarindan
feragat eden pay sahiplerinin ve/veya taleplerinin bir kismi ya da tiimiinden vazgecen
alacaklilarin, bahsi gecen fedakarliklar1 karsiliginda, ortaklik yeniden 1yi duruma
gelir ve kazang elde ederse bundan faydalanmalarina olanak saglamak olduguna
isaret ettigi belirtilmektedir.3%® Yine —Isvicre hukukunda verilen érnekler arasinda
ayrica yerini bulan- ‘pay sahipleri’ne iliskin olarak da akla gelecek ilk olasiligin,
ortakligin bir iyilestirme silirecine girmesi dolayisiyla pozisyonlarindan kismen veya
tamamen feragat eden pay sahiplerinin gelecekteki muhtemel bir iyilesmeden, buna
katilmak suretiyle yarar elde etmeleri oldugu vurgulanmaktadir.>*® Anilan tespitlerin,

intifa senetlerinin tek kullanim amaciin fedakarliklarin denklestirilmesi olarak

3% Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s. 623, § 47 N 22; Triieb, s. 398, Art. 657-658 Nr. 10.
39 Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s. 623, 624 § 47 N 23.
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anlasilmasina neden olmamasi gerektiginin alt1 gizilmekle birlikte, fedakarligin
denklestirilmesine hizmet etmedikleri hallerde dahi intifa senetlerinin, ortakliga
saglanan bir yararin, ortakliga sunulan 6zel bir hizmetin karsilig1 olmasinin zorunlu
bir kosul teskil ettigi ifade edilmektedir.*°° Kanimizca, intifa senetleri ile kurucu
menfaatleri arasindaki sinir1 ¢izen 6l¢iit de bu noktada karsimiza ¢ikmaktadir.

Kurucu menfaatlerini ortakliklar hukukundaki benzer diizenlemelerden ayiran baslica
Ozellik, bunlarin anonim ortakliga karsi gergeklestirilen maddi nitelikte bir edimin,

401 aksine, lehine tanindiklar kisilere

saglanan bir menfaatin karsilig1 olmamalari,
ayricalik saglamalaridir.*%? Kurulusta harcanan emekler ise, intifa senetlerinin
¢ikarilmasina 6n kosul olan, ‘ortakliga belirli bir menfaat saglamis bulunmak’

anlaminda, ona kars1 gerceklestirilen bir edim teskil etmez.4%3

TTK md. 502, eTTK md. 402 hiikmiinden farkl: olarak, lehine intifa senedi
cikarilabilecekler arasinda agikca kuruculardan s6z etmemektedir. Kanimizca bu

tercih, TTK md. 348 uyarinca taninan kurucu menfaatlerinin senede baglanmasi

400 Trijeb, s. 398, Art. 657 Nr. 13; Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s. 624, § 47 N. 29;
Hess/Rampini/Spillmann, s. 501, 502, Nr. 2; Burkhalter, s. 1386, Art. 657 Rn. 3. Tiirk hukukunda aym
yonde, Teoman, Intifa Senetleri, s. 176, 177; Yildiz, Yeni Pay Alma, s. 84; Giirbiiz Usluel, Kar Pay, s.
136.

Bu yararlar, ortakliga uygun kosullarda kredi saglama, kefalet verme, risk tasiyan bir emisyonun
gerceklestirilmesine yardim edilmesi vb. ile 6rneklendirilmektedir: Ernst, s. 59; Teoman, intifa
Senetleri, s. 22.

Tekinalp (Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 710 Nr. 1240) intifa senedi ¢ikarilmasi
sebeplerine 6rnek olarak, ortaklik i¢in degerli, hatta hayati 6Gnemde bir patentin ortakliga birakilmas,
belli siire ortakliga hizmeti dokunmus yoneticilere veya iscilere miikafat verilmesi hallerini
saymaktadir. Ote yandan yazarin, ortaklik alacaklilar1 ve benzeri sebeplerle ortaklikla ilgili olanlar
lehine verilen intifa senetlerinin, anilan kisilerin ortaklik ile iyi iligkilerinin devaminda yarar
goriilmesi diiglincesinin tirinii oldugu ve yine intifa senetleri araciliryla pay sahibi olmayan
akrabalarin da tatmin edilebilecegi goriislerine katilma imkan1 bulamamaktayiz.

41 [svicre hukukunda Vischer, Griindungsstadium, s. 70; Kiichler, s. 58. Alman hukukunda Réhricht,
s. 112, AKtG § 26 Rn. 3; Arnold, s. 494, AktG § 26 Rn. 5; Seibt, s. 517, AktG § 26 Rn. 5;
Wardenbach, AktG § 26 Rn. 2; Solveen, AktG § 26 Rn. 3.

402 Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s. 147, § 15 N 26; Rohricht, s. 112, AKtG § 26 Rn. 4.

403 Rohricht, s. 112, AKtG § 26 Rn. 4; Sagasser, s. 105.

Bu halde dahi, kurucu intifa senetlerinin, katlandiklar1 zahmetlere karsi kuruculara verilen bir
‘denklestirme arac1’ oldugu gériisii icin bkz. Teoman, Intifa Senetleri, s. 19; Triieb, s. 398, Art. 657
Nr. 12,
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sonucu ortaya ¢ikan ‘kurucu intifa senetleri’ ile ‘kurulusta ¢ikarilan intifa senetleri’
kavramlar1 arasinda ¢izilmesi gereken sinira vurgu yapmasi agisindan énem
tagimaktadir. Zira anonim ortakligin kurulusu asamasinda ¢ikarilan her intifa
senedinin ‘kurucu intifa senedi’ olarak nitelendirilmesi miimkiin degildir. intifa
senetlerini ¢ikarildiklar1 zamana gore bir siniflandirmaya tabi tutarak, ‘kurulusta
¢ikarilan intifa senetleri’ ve ‘kurulustan sonra ¢ikarilan intifa senetleri’ seklinde bir
ayrim yapilabilmektedir. ‘Kurulusta ¢ikarilan intifa senetleri’ kapsaminda, ‘kurucular
yararina ¢ikarilan intifa senetleri’, ‘ayni sermaye getiren pay sahipleri yararina
¢ikarilan intifa senetleri’ ve ‘ligiincii kisilerin genis anlamdaki hizmet edimlerine
karsilik ¢ikarilan intifa senetleri’ sayilabilir.*** TTK md. 348 uyarinca kuruculara
saglanan menfaatlerin senede baglanmasi ile ortaya ¢ikan kurucu intifa senetleri,
kurucularin ortakligin kurulusu sirasinda harcadiklar1 emegin karsiligi olup,
yukaridaki ayrim igerisinde ‘kurucular yararina ¢ikarilan intifa senetleri’ kapsamina
girmektedir. Kurulus esnasinda ortakliga ayni sermaye taahhiit eden pay sahibi de
kanun geregi kurucu sifatini haizdir (TTK md. 337/1); ancak kendisine intifa senedi
verilmesinin sebebi, genel anlamda ortakligin kurulusunda emek sarf etmesinden
ziyade, ortakliga ayni sermaye getirmesi ve s6z konusu ayni sermayenin
degerlemesinde ortaya ¢ikabilecek muhtemel eksikliklerin bu yolla giderilmesinin
arzu edilmesidir.*® Dolayisiyla, ilgili pay sahibi lehine ¢ikarilan intifa senedi, kurucu
menfaatinin senede baglanmasi sonucu olusacak kurucu intifa senedi (TTK md. 348)

degil, olagan intifa senedi (TTK md. 502) olacaktir.*% Ayn1 sonug, kurulustaki

494 Teoman, Intifa Senetleri, s. 18- 22. Aym ayrim igin ayrica bkz. Ernst, s. 57-59.

405 Teoman, Intifa Senetleri, s. 21; Ernst, s. 58, 59.

496 By agiklamalarimiz 1s131nda, Moroglu (Kurucu Intifa Hakk, s. 331) ile Teoman’in (Kér Payu, s.
97), kurucu intifa haklarinin sadece anonim ortakligin kurulusundaki emek ve hizmetler icin degil,
kurucularin ortakliga getirdikleri nitelikli taginir ve tasinmaz mallar ile patent, lisans, know-how gibi
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hizmetlerine karsilik tigiincii kisiler lehine ¢ikarilan intifa senetleri i¢cin de gecerlidir.
TTK md. 348 cercevesinde kurucu menfaati saglanabilecek kisiler arasinda ti¢lincti
kisileri saymak miimkiin olmadigindan, anilan kisiler her halde kurucu menfaatleri
diizenlemesinin kapsami disinda kalmakta, lehlerine ¢ikarilan intifa senetlerinin de
TTK md. 502 anlamindaki olagan intifa senetleri ¢er¢evesinde degerlendirilmesi

gerekmektedir. %’

Kurucu menfaatleri, gerek Kanun’da diizenlendigi yer, gerek taninma gerekce ve
amaglari, gerekse lehine taninabildigi kisiler bakimindan TTK md. 502, 503
hiikiimlerinde diizenlenen olagan intifa senetlerinden farkliliklar géstermektedir.
Kuruculara kardan pay alma bi¢iminde taninacak bir menfaatin intifa senedine
baglanabilecek olmasi, kurucu menfaatleri ile intifa senetlerinin 6zdes kavramlar
oldugu sonucuna gotiirmez. Kuruculara, kurulus asamasinda, kurulus siirecinin bir
parcasi olmalar1 nedeniyle intifa senetleri baglaminda kardan pay alma hakki
tanindiginda, TTK md. 348 anlaminda bir kurucu menfaatinden s6z edilecektir. Ote
yandan, kurulusta ya da kurulustan sonraki bir asamada ortakliga sagladigi hizmetler
karsiliginda bir {iciincii kisiye ya da kurulusta verdigi emekler gerekcesiyle degil de,
ortakliga ayni sermaye getirmesinde degerlemede ortaya cikabilecek haksizliklarin
oniinii almak gibi bir nedenle pay sahibine intifa senedi verilmesi hallerinde ise artik
kurucu menfaatinden degil olagan intifa senedinden bahsedilmesi gerekecektir. Zira

anilan haller, TTK md. 348 hiikmiinde ongoriilen kosullar1 saglamamaktadir.

kurulusta gergek ekonomik degeri yeterince takdir edilemeyen, ortakligin karimi uzun siire etkileyecek
tirden sermaye i¢in de ihdas edildigi goriisiine katilma imkani bulamadigimiz1 belirtmek isteriz.
407 Ayn1 yonde bkz. Teoman, Kar Payi, s. 92; Ulgen, s. 119.
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TTK md. 348, kurucu menfaatlerine 6zgiilenmis, ona iliskin sinirlar ¢izen 6zel bir
hiikiimdiir. Hiikiimde, TTK md. 502, 503 hiikiimlerine herhangi bir atif bulunmadig:
halde, kurucu menfaatlerini olagan intifa senetleri ile bir kabul ederek, kurucu
menfaatlerin tanimi ve sinirlarinin belirlenmesinde TTK md. 348 hiikmiinde
ongoriilen kosullarin disina ¢ikan bir yorum yapmak ve bu baglamda, kurucu
menfaatleri (kurucu intifa senetleri) ¢ergevesinde kuruculara tasfiye artigindan pay
veya yeni pay alma haklariin da taninabilecegini 6ne siirmek, yukaridaki
aciklamalar 1s131da miimkiin gériinmemektedir.*%® Bununla birlikte, 6zellikle tasfiye
payina iligkin diger TTK hiikiimlerinin aksi yonde bir yorumun 6niinii agar nitelikte
oldugu bir gercektir. Ancak kanun koyucunun boyle bir 6ngoriisii olmasi halinde,
TTK md. 348 gergevesinde intifa senetleri baglaminda taninacak kar pay1 hakkindan
bahsederken, sz konusu hakk1 da acikca ifade etmesi beklenirdi.*®® Bunun yani sira,
kurucu menfaatlerinin kurucular tesvik etmek amaci dikkate alindiginda da,*'°
kuruculara tasfiye artigindan pay alma hakki taninmasinin, kurucu menfaatleri
diizenlemesinin var olus amacina uygun diismeyecegi anlagilmaktadir. Zira ad1 gecen
hak, anonim ortakligin devamu siiresince ileri siiriilememekte ve 6zellikle
kurumlasmis, ¢ok pay sahipli, biiyiik anonim ortakliklarda tasfiye diisliniilemeyecek
411

kadar uzak bir ihtimal oldugu igin, yalnizca teorik bir anlam tagimaktadir.

Dolayisiyla, kar ve tasfiye payina iliskin TTK md. 507 hitkmiiniin ikinci fikrasinda

408 Ayn1 yonde bkz. Domanic, Serh 11, s. 1069: “Kurucu senetleri, ... sahiplerine TK. 298 (TTK md.
348) smirlari iginde kara istirak hakki saglayan, baska bir hak vermeyen kurucu haklarini temsilen
diizenlenen ... bedelsiz, kiymetli evrak vasfinda senetlerdir.”; Arslanli, H.: “Anonim Sirkette Pay ve
Pay Sahipligi”, Istanbul Universitesi Hukuk Fakiiltesi Mecmuasi, C. 23, S. 3-4, 1958 (Pay Sahipligi),
S. 252; Manavgat (Kirca/Sehirali Celik), AS C.1, s. 291; Giirbiiz Usluel, Kar Pay1, s. 124. Dolayl
olarak ayni dogrultuda, Bilgin, Y.: Anonim Ortakliklarda Kar Dagitimi ve Kara Katilan Kisiler,
Ankara 1982, s. 139. Aksi yonde bkz. fmregiin, Kurucu Senetleri, s. 481, 482; Moroglu, Kurucu Intifa
Hakki, s. 320; Teoman, intifa Senetleri s. 127; Akdag Giiney, Kurulus, s. 166, 167.

409 Zira tasfiye pay1 hakki, kar pay1 alma hakkimin ortakligin sonra ermesi lizerine ortaya ¢ikan bir
goriniimii degildir: Bozgeyik, s. 647.

410 TTK md. 348 gerekeesi.

4 Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 552 Nr. 923.
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yer alan, ‘6zel menfaatler’in sakli tutulduguna iliskin ifadenin, kar pay1 hakki ile

sinirli olarak anlasilmasi kanimizca daha yerinde olacaktir.

B. Kar Paymna iliskin Olarak Ongoériilen Simirlar

TTK md. 348 hikkmiinde, kurucu menfaatinin ortaklik karindan pay alma bigiminde
tezahiir etmesi halinde, kérin dncelikli olarak hangi ayrimlara tabi tutulmasi gerektigi
ve kuruculara verilebilecek kar paymin st sinir1 hususlarinda belirlemeler
yapilmaktadir. Bu konu, asagida “Kar Pay1” bagligi altinda detayli olarak ele

alinacaktir.

3. TTK’mn Ilgili Diger Hiikiimlerinin Yorumlanmas: Sonucu Ortaya
Cikan Olas1 Diger Sinirlar

Anonim ortaklik esas sdzlesmesinin igerigini belirleyen TTK md. 339 hiikmiiniin
ikinci fikrasinin (f) bendinde (eTTK md. 279/2/b.5), yalnizca, ‘kurucularla yonetim
kurulu iiyelerine ve diger kimselere ortaklik karindan saglanacak menfaatler’den
bahsolunmaktadir. Kurucu menfaatleri kapsaminda tasfiye artigindan pay alma ve
yeni pay alma haklarinin da taninabilecegi kabul edilecek olursa, hiikiimde, s6z
konusu iki hakka iliskin herhangi bir ifade yer almazken kar pay1 alma hakkinin 6zel
olarak zikredilmis bulunmasinin izah1 gii¢ olacaktir. Eger kardan pay alma
menfaatinin esas s6zlesmede gosterilmesi ortaklik malvarliginda bir eksilmenin
meydana gelmesini 6nlemek adina 6ngdriilmiis ise, hiikiimde, oncelikle, esas

sOzlesmede tasfiye artigindan pay alma ve yeni pay alma haklarina iligkin
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belirlemelerin yapilmasinin talep edilmesi gerekirdi. Zira TTK da, ilgili haklar
kuruculara kullandirilmadan 6nce pay sahiplerinin haklarinin karsiligini almalarini
temin edecek TTK md. 348 benzeri bir hiikiim yer almamaktadir. Dolayisiyla (f)
bendinde yalnizca kardan saglanacak menfaatlerden s6z edilmesinin, kuruculara mali
nitelikte bir menfaat olarak yalnizca kardan pay alma hakki taninabilecegi tezini
destekleyen bir diizenleme olarak algilanmasi miimkiindiir. Nitekim bentteki
‘ortaklik kazancindan’ saglanacak menfaatler ifadesi de bahis konusu bakis agisini
tasdik etmektedir: Kardan pay alma hakki haricinde, ne tasfiye artigindan pay alma
ne de yeni pay alma haklar1 hak sahibine dogrudan ortaklik kazancindan bir getiri
saglamaktadir. Ayrica bent, bu boyutuyla, ayni hitkkmiin (¢) bendinde anilan, ‘hizmeti
goriilenlere verilecek ticret, denek veya 6diil’iin bir defalik 6demeler olarak
anlasilmas1 gerektigi, menfaatlerin ise siirekli nitelikte bir kazanci ifade ettigi
yoniindeki tespitimizi de dogrulayacak niteliktedir. Zira hiikkmiin lafz1 uyarinca ()
bendinde bahsi gegen 6demelerin yapilmasi igin ortakligin faaliyete baslayip kazang
elde etmesi bir zorunluluk arz etmezken, kurucu menfaatlerinin ortaklik kazancindan

saglanacagmin diizenlenmis olmasi,*'?

menfaatlere, ortakligin faaliyette oldugu siire
boyunca bunlarin mevcudiyetlerini 6ngdren bir siireklilik niteligi bahsedildigi

bi¢iminde yorumlanmaya elverislidir.

Ortakligin ticaret siciline tescilini diizenleyen eTTK md. 300, esas sd6zlesmenin
igerigine iliskin eTTK md. 279 hiikmiinde kullanilan ‘sirket kazancindan saglanacak
hususi menfaatler’ ifadesi yerine, ‘saglanan hususi menfaatler’den bahsetmekteydi.

Anilan son ifade, kuruculara kardan pay alma hakkinin yani sira bagkaca

412 Bahtiyar (Anasdzlesme, s. 163, 164) da iki bent arasindaki bu farka dikkat gekmektedir.
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menfaatlerin de taninabilecegi sonucuna varilmasina olanak tanir nitelikteydi. eTTK
md. 300 hitkkmiiniin TTK’daki karsilig1 olan TTK md. 354 hiikmiinde ise kurucu
menfaatlerine iliskin herhangi bir diizenleme yer almamakta; dolayisiyla, s6z konusu
ifadenin giindeme getirebilecegi muhtemel siipheler de ortadan kalkmig
bulunmaktadir. Bu halde, degerlendirmenin odak noktasini artik her haliikarda TTK

md. 339 hiikmiiniin ifadesi teskil edecektir.*!3

TTK md. 339/2.f hitkkmiinde sadece ‘sirket karindan saglanacak menfaatler’den
bahsolunmasi, tasfiye artigindan pay alma ve yeni pay alma haklarinin yani sira,
kuruculara mali nitelikte olmayan menfaatlerin taninmasi olanagini da imkan dis1
birakir gériinmektedir. Oysa adi gegen iki mali nitelikteki menfaatin aksine,
kuruculara mali nitelikte olmayan menfaatlerin saglanmasina ne anonim ortakliklar
hukukunun emredici hiikiimleri, ne de TTK md. 348 hiikmii engeldir. Kuruculara
kardan verilecek payin esas sdzlesmede gosterileceginin diizenlenmesi, birincil
olarak ve TTK md. 348 hiikmiiniin amacina paralel bir bigimde, ortakligin
malvarliginin korunmasina hizmet etmektedir. Bu dogrultuda, kanimizca, TTK md.
339/2.f hitkkmiinde, esas sozlesmede gosterilmesi gereken hususlar arasinda yalnizca
‘kazang payindan saglanacak menfaatler’den bahsediliyor olmasi, bahis konusu
menfaatin ortaklik malvarligina etki edecek niteliginden ve hikkmiin, mevcut ve
gelecekteki pay sahipleri ile alacaklilarin anilan hususta bilgilendirilmesi amaciyla

sevk edilmis bulunmasindan ileri gelmektedir. Dolayisiyla, hiikiimde, mali nitelikte

413 Imregiin’iin (Kurucu Senetleri, s. 482), kuruculara baskaca menfaatler saglanabilecegi goriisiine
dayanak olarak gosterdigi bir diger husus da, eTTK md. 289/3 hiikmiinde tedrici kurulusta kurulus
genel kurulunun karara baglayacagi teklifler arasinda ‘kuruculara sart kilinan hususi menfaatler’den,
cogul olarak bahsedilmis olmasidir. Yazar, hiikkiimde kullanilan gogul ifadenin, kuruculara saglanacak
menfaatin kar payi ile sinirlanmamug olduguna igaret ettigini belirtmektedir. Tedrici kurulusta kurulus
genel kuruluna iliskin bu hiikiim de, tedrici kurulus kurumunun Kanun kapsamina alinmamasi sonucu
artik TTK’da yer almamaktadir.
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olmayan menfaatlere iliskin bir ifadenin yer almamasini, bu tiir menfaatlerin
kuruculara taninamayacagi seklinde yorumlamamak gerekir. Ayrica, TTK md.
339/2.f hiikkmiinde ‘sirket karindan saglanacak menfaatler’ ifadesinin yer almasi, esas
sozlesmede yalnizca kardan pay alma bigimindeki kurucu menfaatlerinin
gosterilmesinin gerekli ve yeterli olacagi bigiminde de anlasilmamalidir. Sonug
olarak, kuruculara mali nitelikte olmayan menfaatlerin taninmas1 miimkiin oldugu
gibi, kardan pay alma hakkinin yani sira, ad1 gegen tiirdeki menfaatlerin de esas
sOzlesmede gosterilmesi, s6z konusu sézlesmenin kamuyu aydinlatma islevi

acisindan daha uygun olacaktir.

Il. KURUCU MENFAATLERINE KONU OLABILECEK HAKLAR

1. Genel Olarak

Malvarligiin korunmasi ilkesinin TTK md. 348 hiikmiinde kurucu menfaatleri
baglaminda yinelenmis bulunmasi, hitkkmiin baslica amacinin ortaklik malvarliginin
korunmasi olduguna isaret eder. Anilan tespitten hareketle, ortaklik malvarliginin
azalmasina neden olmayacak her tiirlii hakkin kuruculara taninabilecegi sonucuna
varilabilmektedir.*** Bununla beraber, 6gretide, kurucu menfaati olarak yalnizca
malvarligina iliskin haklarin taninabilecegine, baska bir menfaat tiirti

ongoriilemeyecegine iliskin goriisler de mevcuttur. ‘Malvarligina iliskin haklar’

44ischer, Griindungsstadium, 71. Seibt (s. 518, AktG § 26 Nr. 7) ise kuruculara mali nitelikte
olmayan haklar taninabilecegini ifade etmekle birlikte, aksi goriisteki yazarlarin hareket noktasi olan,
s0z konusu haklarin kisiye siki sikiya bagli nitelikleri nedeniyle devredilemez olmalari sonucu kurucu
menfaatleri kapsaminda degerlendirilmelerine iligskin siiphelerinin de dikkate alinmasi1 gerektigini
vurgulamaktadir.
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kavraminin ise, anonim ortaklik pay sahiplerinin mali nitelikteki haklari ile sinirli
olarak degerlendirilmesi miimkiin oldugu gibi, kurucularla anonim ortaklik arasinda

415

yapilacak, anonim ortakliga mal satimi1 veya ondan mal teminine** ya da kurucuya

lisans verilmesine*'6

iliskin s6zlesmeleri de kapsar nitelikte anlasilmasi1 miimkiindiir.
Isvigre 6gretisinde, kurucu menfaatlerinin yalnizca malvarligina iliskin haklar:
kapsayabilecegini savunan yazarlar, ifade edilen tiirdeki haklari, kuruculara mali bir
kazancin yolunu agan alacak hakki saglayan karsilikli edimleri haiz s6zlesmeleri de
i¢ine alir bigimde degerlendirmektedirler.**’ Tiirk hukukunda ise kurucu menfaatleri
icin agirlikli olarak, pay sahiplerinin mali nitelikteki haklari, hatta bunlardan da TTK
md. 503 hitkmiinde sayilanlar ile sinirl bir gergeve ¢izildigi dikkati ¢cekmektedir.
Bahis konusu goriisii savunan yazarlarin hareket noktasi, TTK md 503 hitkmiiniin
sinirlayici ifadesi karsisinda, TTK md. 348 hiikmiiniin karsit anlamindan, kuruculara
malvarlhigina iliskin olmayan haklarin taninabilecegi sonucuna varilamayacagi; zira
karsit anlam yontemi ile varilan sonucun esas kurali dogrulamasi gerektigidir.*'8 Bu
calismada, kurucu menfaatlerinin var olus amag ve gerekgelerinin, olagan intifa
senetlerininkine kiyasla farklilik gosterdigi, bu nedenle olagan intifa senetlerine

iliskin hiikkiimlerin, kurucu menfaatlerine de uygulanacak temel kurallar ortaya

koydugundan bahsedilemeyecegi savunuldugundan, sézii gegen goriise katilma

415 Ernst, s. 142; Druey/Druey Just/Glanzmann, s. 116, Nr. 39; Siegwart, A.: Kommentar zum
Schweizerischen Zivilgesetzbuch, V. Band, Obligationenrecht, 5. Teil: Die AG und GmbH, Dritte
Lieferung (Art. 625-631), Zurich 1941, s. 244 Nr. 68; Kiichler, s. 60; Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel,
s. 147, § 15N 26; Rohricht, s. 114, AKtG § 26 Rn. 10; Arnold, s. 495, AktG § 26 Rn. 8; Seibt, s. 517,
518, AktG § 26 Rn. 6; Eckardt, s. 331, AktG § 26 Rn. 11.

416 Erpst, s. 142.

417 Meier-Hayoz, A., Forstmoser, P: Schweizerisches Gesellschaftsrecht mit neuem Recht der GmbH,
der Revision und der kollektiven Kapitalanlagen, 10. Aufl, Bern 2007, s. 414; Béckli, s. 133, Nr. 391,
Kiichler, s. 55. Tiirk hukukunda ayni1 yonde bkz. Akdag Giiney, Kurulus, s. 164. Ayrica bkz. Alman
hukukunda, Kanun koyucunun 6zel menfaatleri diizenlerken amacinin, bunlarin yalnizca ortakliklar
hukukuna iligkin haklarda (pay sahipligi haklari) avantajlar1 kapsamasi oldugu, ancak mahkeme
kararlari ile kavramin ¢ergevesinin genisletilip, ‘alacak hakki saglayan 6zel menfaatler’ bigiminde bir
grup daha ortaya ¢ikarildigi yoniinde, Sagasser, s. 45.

418 Moroglu, Kurucu Intifa Hakka, s. 320, dn. 4; Bahtiyar, Anasdzlesme, s. 165, dn. 210.
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olanag1 bulamiyoruz. Kanimizca, TTK’da, kuruculara anonim ortakligin
malvarligina etki etmeyecek nitelikteki haklarin taninmasina engel olacak bir hiikiim
yer almamaktadir. Dolayisiyla, kuruculara ortaklikta uygun bir géreve atanma®'®
veya omiir boyu ortaklikta bir gérevde yer alma*?® haklarmin tanimmasi miimkiin
olmalidir. Kurucular ile anonim ortaklik arasinda ortakliga iiriin saglama, ortakliktan
irlin alma veya kuruculara lisans verilmesine iliskin s6zlesmeler yapilmasi hallerini
ise, her ne kadar bunlar mali boyutu olan islemler olsalar da, malvarligina iliskin
menfaatler olarak degerlendirmemek gerekir. Anilan olasiliklarda kurucu menfaati,
ortakligin, ticaret siciline tescili takiben, menfaat sahibi ile karsilikli edimleri haiz bir
sozlesme yapma borcu altina girmesi ile smirli olarak anlasiimalidir.*?* Bu durumda
kurucuya saglanan bir menfaatten soz edilebilmesi i¢in, kurucunun, ayrica s6z
konusu s6zlesmeden bir menfaat saglamasi kosulu aranmayacag gibi, sozlesmenin
kurulmasinin ardindan kurucu tarafindan 6ne siiriilebilecek taleplerin kaynagini da

artik kurucu menfaati degil, kurulan sézlesmenin hiikiimleri olusturacaktir.2

Isvigre ve Alman hukuk sistemlerinde, anonim ortakligin temel ilkeleri ile emredici
hiikiimlerine aykirilik teskil etmedigi siirece, kuruculara mali nitelikte olmayan
haklar taninmasinin miimkiin oldugu kabul edilmektedir.*?® Ancak bahsi gecen
haklarmn IBK md. 628/3 ve APOK § 26 anlaminda kurucu menfaati olarak mi

degerlendirilecegi, yoksa anonim ortaklik ile ona karsi tiglincii kisi konumunda

419 Teoman, Intifa Senetleri, s. 19; Kiichler, s. 60.

420 Druey/Druey Just/Glanzmann, s. 116 Nr. 39.

421 Ansay, s. 53; Rohricht, s. 114, 115, AktG § 26 Rn. 10 ve 16; Vischer, Griindungsstadium, s. 71.
Menfaatin, ortakligin s6zlesme yapma yiikiimliiliigii altina girmesi seklinde ortaya ¢ikmasi halinde
dahi, ortakligin rakiplerle s6zlesme yapmasinin 6niine gecilmis olmasi nedeniyle kurucunun mali bir
avantaj elde edecegi, dolayisiyla, bunun mali nitelikte bir menfaat olarak degerlendirilmesi gerektigi
yoniinde bkz. Sagasser, s. 89.

422 Rohricht, s. 114, 115, AktG § 26 Rn. 10 ve 16.

423 Kiichler, s. 63; Junker, s. 216.
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bulunan kurucu arasindaki herhangi bir s6zlesme olarak m1 dikkate alinacagi hususu
tartismalidir. S6z konusu tartismanin 6nemi, haklarin gegerli olarak dogabilmeleri
icin anonim ortaklik esas sozlesmesine yazilmalarinin gerekip gerekmedigi
noktasinda ortaya ¢ikmaktadir. Kurucu menfaatlerine iligkin hiikiimlerin baslica
amaciin, anonim ortaklik malvarliginin korunmasi olmasindan hareketle, kuruculara
taninan, ancak ortakliga mali bir yiik getirmeyen haklarin, esas sézlesmede
gosterilmesine ihtiya¢ bulunmadigi akla gelebilir.*?* Ancak, énceden de belirtildigi
tizere, Tirk hukuku agisindan bir degerlendirme yapildiginda, TTK md. 348
hiitkmiiniin malvarliginin korunmasi bigimindeki birincil amacina ve TTK md.
339/3.f hiikmiinde yalnizca ortaklik karindan saglanacak menfaatlerden
bahsolunmasina karsin, anonim ortakligin mali durumuna etki etmeyen nitelikteki
haklarin da esas s6zlesmeye yazilmalari gerekecektir. Bu, seffafligin ve kamuyu
aydinlatmanin bir geregi oldugu kadar, menfaatlerin gegerli olarak dogabilmesi i¢in
de bir zorunluluktur. Anonim ortaklik, kurulusunu tamamlayarak tiizel kisiligini
kazanmasinin ardindan herhangi bir pay sahibi ya da tliglincii kisiyle, anilan kisiye
kurulusla baglantili olmayan bir menfaat saglamak tizere bir s6zlesme yapmak
istediginde, ilgili s6zlesmeyi ortaklik adina, kural olarak, ortakligin yonetim ve
temsil organi olan yonetim kurulu yapacaktir. S6zlesmenin gegerliligi ve dolayisiyla
kars1 tarafa taninan menfaatin gegerli bir bi¢imde dogup dogmayacagi hususlari ise,
artik, bahsi gegen s6zlesmeyi yapma ve ilgili menfaati tanimanin yonetim organinin
yetkisi kapsaminda olup olmadigima gore belirlenecek;*?® dolayisiyla s6z konusu

menfaatlerin gecerliligi i¢in esas sozlesmede 6ngoriilmiis olmalari aranmayacaktir. 28

424 Kiichler, s. 56.

425 Rohricht, s. 117, AktG § 26 Rn. 22, s. 126, Rn. 63, 64; Pentz, AktG § 26 Rn. 19; Seibt, s. 520,
AktG § 26 Rn. 11.

426 Limmer, AktG § 26 Rn. 2.
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Ticaret siciline tescilini takiben tiizel kisilik kazanmasinin ve organlarinin
olusmasinin dncesinde, kurulusunu ileride tamamlayacak olan anonim ortaklik
tarafindan kurucuya malvarliksal nitelikte olan ya da olmayan bir menfaatin
taninabilmesi ise, ancak tiim kurucularin oy birligi ile buna onay vermesi, yani ilgili
menfaatin tiim kurucular tarafindan imzalanan esas s6zlesmede gosterilmesi ile

mumkuin olabilecektir.

Calismanin 6nceki boliimlerinde gergeklestirilen tartismalarda, kuruculara, TTK md.
503 hitkkmiinde sayilan, pay sahiplerinin mali nitelikteki haklarindan yalnizca kardan
pay alma hakkinin taninabilecegi sonucuna ulagilmisti. Bununla birlikte, anonim
ortaklik tarafindan kuruculara taninabilecek malvarligina iligskin haklarin kardan pay
alma hakki ile sinirli olmadigi da ifade edilmelidir. “3. Kar Pay1 Alma Hakk1
Haricindeki Mali Nitelikteki Menfaatler” basligi altinda daha detayli bir bigimde ele
alinacak olmakla birlikte, bu noktada, kuruculara taninabilecek mali nitelikteki
menfaatler arasinda, kardan pay alma hakkinin yani1 sira, anonim ortaklik
tesislerinden indirimli veya licretsiz yararlanma hakki ile kurucunun, ortakligin
tasfiyeye girmesi halinde ortakliga getirmis oldugu ayni sermayeyi 6ncelikle ve
aynen almay1 isteme hakkinin da sayilabilecegini belirtmek isteriz. Kuruculara
saglanan kardan pay almaya iligkin menfaat, pay sahiplerinin kardan pay alma
haklarna etki edebilecek niteligi haiz bulunmasi ve TTK nin farkli kar tiirlerine
iligkin belirlemelerinin netlikten uzak olmasi dolayisiyla, diger mali nitelikteki

menfaatlerden ayr bir baslik altinda ve 6ncelikli olarak incelenecektir.
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Kuruculara taninabilecek mali nitelikteki menfaatler hususunda, Alman 6gretisinde
bir donem siklikla savunulan bir goriis, ilgili edimin ancak diger pay sahipleri
tarafindan yerine getirilmesi gerektigi takdirde bir kurucu menfaatinden s6z
edilebilecedi, edimi anonim ortakligin yiiklenmesi halinde ise gegerli bir kurucu
menfaatinin giindeme gelmeyecegi yoniinde olmustur.*?” Ote yandan ilerleyen
yillarda bir grup yazar, APOK § 26 hiikmiinlin amacinin, menfaatlerin kamuya
aciklanmasi yolu ile pay sahipleri ve alacaklilarin korunmasi olmasindan hareketle,
kurucu menfaatinin var olabilmesi icin, ilgili edimin yiikiimliilerinden en azindan
birinin anonim ortaklik olmasi gerektigi sonucuna varmislardir.*?® Bu dogrultuda,
yalnizca diger pay sahipleri tarafindan iistlenilen bir edim kurucu menfaatinin
konusunu olusturmayacaktir; zira anilan olasilikta, ne anonim ortakligin dagitilabilir
karinin ne de esas sermayesinin azalma tehlikesi s6z konusudur.*?® Kaldi ki,
menfaatlerin ancak anonim ortakligin ticaret siciline tescili ile dogmasi da edim
yiikiimliisiiniin ortaklik olmasin1 gerektirmektedir.**° Bir diger grup yazar ise, edimin
pay sahipleri ya da ortaklik tarafindan yiiklenilmesinin bir fark yaratmayacagi, iki
halde de kurucu menfaatinden sdz edilebilecegi yoniinde goriis belirtmislerdir.*3
Ifade edilen goriisii destekleyen yazarlardan bazilar1 da, menfaatin konusunu
olusturan edimin anonim ortaklik tarafindan mi1 yoksa diger pay sahipleri tarafindan
mu1 yiiklenilecegine iliskin tartigmanin yalnizca teorik bir nitelik tasidigina

deginmislerdir. Yazarlara gore, edimin kim tarafindan yerine getirilecegi menfaatin

427 Bu sorun aslinda APOK metninde kurulus masraflari baglamida bunlarin anonim ortaklik
tarafindan yiiklenileceginin agikga ifade edilmis olmasina ragmen, kurucu menfaatlerine iligkin olarak
boyle bir belirleme yapilmamig bulunmasindan ileri gelmis olup, TTK nin lafz1 agisindan belirtilen
sekilde bir tartigmanin giindeme gelmesi s6z konusu degildir. Ote yandan, Alman hukukunda bir
donem kurucu menfaati diizenlemesine iligkin ilkelerin belirlenmesinde 6nemli bir yer edinmis olmasi
nedeniyle, bahsi gecen tartismaya kisaca deginilmesi geregi duyulmustur.

428 Pentz, AktG § 26 Rn. 9.

429 Pentz, AktG § 26 Rn. 9; Arnold, s. 494, 495, AktG § 26 Rn. 6; Solveen, AktG § 26 Rn. 3.

430 Réhricht,s. 112, 113, AktG § 26 Rn. 6.

431 Koch, AktG § 26 Rn. 2; Limmer, AktG § 26 Rn. 2.
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tirtine gore farklilik gostermekle birlikte, edim yiikiimliisii genellikle anonim
ortaklik olarak ortaya ¢ikmakta; ancak ortaklik tarafindan yiiklenilen edimler de
nihayetinde yine mali olarak pay sahiplerini etkilemektedir.**? A¢iklanan gergevede,
mali nitelikteki kurucu menfaatlerine iligskin olarak, edimin kimin tarafindan
iistlenilecegi sorunu, menfaatlerin tanimlanmasi noktasinda belirleyici bir ayrima

sebebiyet vermeyecektir.

2. Kar Pay1 Alma Hakki

A. TTK’da Kar Kavram

Kuruculara taninmas1 miimkiin olan menfaatlerin basinda, ortakligin karindan pay
almak gelmektedir; ancak kar payina iliskin menfaatin saglanmasi da kosullara
baglanmistir. TTK md. 348 uyarinca, dagitilabilir kardan 519. maddenin birinci
fikrasinda yazili yedek akge ile pay sahipleri i¢in ylizde bes kar pay1 ayrildiktan
sonra, kalanin en ¢ok onda biri kuruculara 6denebilecektir. Dagitilabilir kardan
oncelikli olarak ayrilmasi 6ngoriilen yedek akce, 6denmis sermayenin yilizde
yirmisine ulagincaya kadar yillik karin yiizde besi oraninda ayrilacak olan birinci
kanuni yedek ak¢edir. Bunu takiben pay sahipleri i¢in de yiizde bes oraninda Kar pay1
ayrilacaktir. Hiikmiin eTTK daki karsiligi md. 298 de, ‘hasil olan kazangtan’ ayni
ayrimlar yapildiktan sonra, kalan meblagin yine en ¢cok onda birinin kurucular lehine

ayrilabilecegini ifade etmekteydi.

432 Eckardt, AktG § 26 Rn. 9; Rohricht, s. 112, 113, AktG § 26 Rn. 6.
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TTK md. 348 hiikmiiniin uygulanmasi agisindan 6nem tasiyan husus, ‘dagitilabilir
kar’ ifadesinden ne anlasilmasi gerektigidir. Gerekgede farka iliskin hi¢bir agiklama
bulunmamasina karsin, TTK’da, eTTK md. 298 hiikmiinde yer alan ‘hasil olan
kazan¢’ kavrami yerine ‘dagitilabilir kar’dan bahsedilmis olmasi, 6gretide, iki
terimin farkli anlamlar tasidig1 yoniinde elestirilmis; farkin bilingli bir tercihin
sonucu olup olmadigr sorgulanmistir. Benzer sekilde, TTK md. 503 hiikmiinde
kullanilan ‘net kar’ ifadesinin de eski metindeki ‘safi kazang’tan baska bir anlam

tasidigina dikkat ¢ekilmigtir.33

Yalnizca eTTK ¢ergevesinde bir degerlendirme yapildiginda dahi, eTTK md. 298 ve
eTTK md. 403 hiikiimlerinin yan1 sira, kara iligskin diizenleme yapan diger
hiikiimlerde de kar1 nitelemek icin farkli terimler kullanildigi goze carpmaktadir.
Yedek akgelere iliskin eTTK md. 466 ve 467, hesaplamalar i¢in ‘safi kar’1 temel
almaktadir. eTTK md. 455 hiikmii, pay sahiplerine dagitilmaya tahsis olunan ‘safi
kazanca’ her pay sahibinin pay1 nispetinde katilma hakkini haiz oldugunu
belirtmekte, ancak eTTK md. 470 hitkkmiinde, kar payinin ancak ‘safi kar’dan ve bu
gaye i¢in ayrilan yedek akcelerden dagitilabilecegi ifade edilmektedir. Yine yonetim
kurulu iiyelerine ayrilacak kazang paylarinin da sadece ‘safi kar’dan, ancak belli
ayrim ve dagitimlardan sonra yapilabilecegi belirtilmistir. eTTK md. 457 hiikmiinde

ise, ‘safi kazancin’ yillik bilangoya gore hesap ve tespit olunacagi 6ngoriillmektedir.

433 Kendigelen, Intifa Senetleri, s. 60, 61.
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TTK gerekgesinde, Kanun’da kara iliskin terimlerde yapilan degisikliklerle netlik
saglanmasinin amaglandig1 belirtilmesine karsin,*** terimlerin ne anlama geldikleri
hususunda yine ne Kanun metninde ne de gerekcede bir agiklama yapilmaistir.
TTK’da yedek akc¢e ayriminda temel alinacak kar, ‘yillik kar’ olarak belirlenmistir
(TTK md. 519, 521). Pay sahiplerinin pay1 nispetinde katilma hakkini haiz oldugu
kar, pay sahiplerine dagitilmasi kararlastirilmis ‘net donem kar1’ olarak ifade edilmis
(TTK md. 507); kar payinin ancak ‘net donem kari’ndan ve serbest yedek akgelerden
dagitilabilecegi hiikme baglanmistir (TTK md. 509). Yonetim kurulu liyelerine
kazang pay1 dagitimi, sadece ‘net kar’dan ve belirli ayrim ve dagitimlardan sonra
yapilabilecektir (TTK md. 511). TTK md. 508 uyarinca “yillik kar’, yillik bilangoya
gore belirlenecektir. Goriilecegi tizere, TTK’da yalnizca eTTK’daki terimler baska
terimlerle karsilanmakla kalmamis; baz1 eTTK hiikiimlerinin karsilig1 olan TTK
hiikiimlerinde, ilgili meblagin belirlenmesinde 6l¢ii alinacak kér tiirii de farkl
belirlenmistir. TTK diizenlemelerinin yedek akceye, pay sahiplerine, kurucu
menfaati ve intifa senedi sahiplerine ayrilacak kar paylarinin hesaplanmasina temel
aliacak kar tiirti bakimindan bir farklilik getirip getirmediginin saptanabilmesi i¢in
ise, oncelikle, eTTK daki kavramlar ile ifade edilmek istenenlerin ne oldugunun

belirlenmesinde yarar vardir.

434 TTK md. 509/2 hiikmiiniin gerekgesinde, kar payimin dagitilabilecegi kaynaga iliskin ‘safi kar’

teriminin agikliktan yoksun oldugu yoniindeki hakl elestiriler dikkate alinarak, ad1 gegen ‘kér’in
donem kar1 m1 yoksa gegen yildan aktarilan kari da icerebilecek olan bilango kar1 mi1 oldugu
sorusunun ‘donem kar1’ ifadesi ile netlige kavusturuldugu, ‘net’ kelimesinin ise, Kanun’un diger
maddeleri ve uluslararas1 6gretide gecerli olan terimle uyumu saglamaya hizmet ettigi ifade edilmistir.
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e¢TTK’da kullanilan ‘safi kazang’ ve ‘safi kar’ terimleri ile ayn1 kavramin ifade
edilmek istendigi 6ne siiriilmiistiir.** Ayrica, eTTK md. 455 (pay nispetinde istirak),
md. 457 (yillik bilangoya gore hesaplanma) ve md. 466 hiikiimlerinde (yedek akge)
kullanilan ‘safi kazang’ ve ‘safi kar’ terimlerinin bilango karini ifade etmedigi,
bilanco karmin yillik kar, gecen yillardan aktarilan kar ve ¢oziilen yedek akgelerden
meydana geldigi belirtilmistir.**® eTTK md. 466 hiikmiindeki ‘safi kar’ ise, md. 455
ile md. 457 hiikiimlerindeki safi kirdan baska anlama gelmekte ve bilango karindan
geemis yillarin zararlan diisiilerek bulunan meblagi ifade etmekte; gecmis yil karlar
ise burada nazara alinmamaktadir.**” Anilan meblagdan ayrica vergi ve diger mali
yikiimliiliiklerin diisiilmesinin gerekip gerekmedigi hususu tartisma konusu olmus;
aksi diisiincelere ragmen,**® eTTK md. 466 anlaminda safi karim, bilanco karindan
geemis yil zararlarinin yani sira vergilerin de indirilmesi sonucu ortaya ¢ikan
meblagi ifade ettigi goriisii agirhik kazanmustir.**® e TTK md. 469, safi kardan kanuni
ve ihtiyari yedek akgeler ile esas s6zlesme hiikiimlerince ayrilmasi gereken diger
paralar ayrilmadikca pay sahiplerine kar payr dagitilamayacagini hitkkme
bagladigindan, eTTK md. 455 hiikmiinde ad1 gecen ‘pay sahiplerine dagitilmaya

tahsis olunan safi kar’, safi kardan, belirtilen yedek akge ve paralarin ayrilmasinin

435 Erimez, s. 132; Tt ekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 811 Nr. 1489a. Anilan son
yazar, agik¢a bunu ifade etmemekle birlikte, her iki terimin kullanildig1 hitkiimlerden de s6z ederken
‘safi kar’ terimini kullanmaktadir. Aksi yonde bkz. Arsianli, Anonim Sirketler C.1, s. 214: Yazar, safi
kazanci, kar ve zarar hesabinin kér bakiyesi olarak tanimlamaktadir.

438 Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 811 Nr. 1489a.

47 Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 820 Nr. 1513; Birsel, M.T.: Anonim Sirketler
Hukukunda Kar Kavrami, C. 1, Izmir 1973 (Kar Kavram), s. 52, 53; Karayalcin, Y. Bilango
Hukuku, Ankara 1979, s. 65. Ancak anilan son yazar, safi kari, vergi borglari indirildikten sonra kalan
kar olarak degerlendirmekte (s. 63), bahsi gecen meblagdan ge¢mis y1l zararlarinin indirilmesi ile elde
edilen miktar1 ise donem safi kér1 olarak nitelendirmekte ve birinci kanuni yedek ak¢e ayrimina konu
olacak karmn, donem safi kari oldugunu ifade etmektedir.

438 Ulusoy, s. 383.

4 Karayalcn, s. 63, 65; Erimez, s. 133; Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 820, 821
Nr. 1514; Domanig, Serh 11, s. 1064.
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ardindan arta kalan meblag olmalidir.**° Buna gére eTTK md. 470 hiikkmiinde anilan,
kar paymin dagitilabilecegi ‘safi kar’ da, yine ayn1 meblagi ifade ediyor olsa gerektir.
Yonetim kurulu liyelerine dagitilacak kazang payi ise, ancak pay sahiplerine kar
dagitimi yapildiktan sonra arta kalan safi kardan gercgeklestirilebilecektir (eTTK md.

472).

eTTK md. 466 hiikmiindeki, kanuni yedek akgelerin ayrilacag: ‘safi kar’in, gegmis
yillar karlar1 dikkate alinmaksizin, faaliyet doneminde elde edilen kardan ge¢mis yil
zararlar ile vergi ve diger mali yiikiimliiliikler diisiildiikten sonra ortaya ¢ikan
meblagi ifade ettigi belirtilmisti. Anilan yoruma paralel bir sekilde, TTK md. 504
hitkmiiniin gerekgesi, TTK md. 507 ve 509 hiikiimlerindeki ‘net donem kar1’
teriminde yer alan ‘donem kar1’ ifadesinin gegmis yil karlarinin hesaplama diginda
birakilacagini, ‘net’ ifadesinin de geg¢mis yil zararlarinin diisiilecegini belirttigini
acikliga kavusturmaktadir. Gerekgede, ayrica, ‘net kar’in vergilerin diisiilmesinden
onceki ya da sonraki kar olmasinin ortakliklar hukukunu ilgilendirmedigi
vurgulanmistir. Bununla birlikte, Tiirk 6gretisinde hala agirlikla ‘net donem kari’nin,
vergi ve diger mali yiikiimliiliikler diisiildiikten sonraki kar olmas1 gerektigi goriisii
savunulmaktadir.*** Her haliikarda, kanun koyucunun TTK’da kullandig1 ‘net donem
karr ifadesinin, eTTK md. 466 anlamindaki ‘safi kar’1 karsiladig1 anlasilmaktadir.*4?

Dolayistyla, TTK md. 507 diizenlemesindeki ‘pay sahiplerine dagitilmasi

440 Ote yandan Karayalcin (s. 63), dagitilabilir safi kari, safi kardan gegmis y1l zararlari ile kanuni

yedek akge payi indirildikten sonra geriye kalan tutar olarak tanimlamakta, boylece, esas sdzlesme ile
ongoriilen yedek akgelerin, dagitilabilir safi kardan ayrilacagi sonucuna varmaktadir.

41 Aym yonde bkz. Tekinalp, Yeni Hukuk, s. 572 Nr. 21-65; Pulasli, Serh C. 11, s. 1897; Atesagaoglu,
E.: Vergi Hukuku Bakimindan Anonim Sirketlerde Kar Pay1 Dagitim, Istanbul 2012, s. 43;
Karshoglu, s. 77, 78. Aksi yonde bkz. Karyagdi, N.: Tiim Yénleriyle Kar Dagitimi, 4. Basi, Istanbul
2014, 5. 173; Candzii, S.: Anonim Sirketler Kar Paymin Tespiti ve Dagitilmasi, 2. Basi, Ankara 2016,
s. 71.

442 Aym yonde bkz. Bozgeyik, s. 638; Pulash, Serh C.II, s. 1897.
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kararlastirilmis net donem kar1’ (ayrica md. 509 uyarinca kar payimin dagitilabilecegi
net donem kar1)*2 da, net dsnem karmdan, TTK md. 523 uyarinca kanuni ve esas
sozlesmede Ongoriilen istege bagli yedek akcgeler ayrildiktan sonra kalan tutar
olmalidir.*** TTK md. 511 hiikmiinde, yénetim kurulu iiyelerinin kazang paylarmin
ayrilacagi kar i¢in kullanilan ‘net kar’ ifadesi de yine net donem karini ifade ediyor

olsa gerektir.*4®

eTTK md. 457, ‘safi kazancin’ yillik bilangoya gore hesap ve tespit olunacagini
ongormekteydi. TTK md. 508/2 ise, ‘yillik karin’ yillik bilangoya goére
belirlenecegini belirtmektedir. “Y1llik kar’ ise, 6gretide, kar ve zarar hesabinda
ortaya ¢ikan, isletmenin hesap donemi i¢inde elde ettigi gelirler ile yaptig1 masraflar
arasindaki olumlu fark olarak tanimlanmaktadir.**® Anilan cercevede, TTK da, y1llik
karmn yillik bilangoya gore belirleneceginin 6ngoriilmiis olmasi, karin elde edildigi
doneme iliskin zamansal bir sinirlama getirildigi seklinde yorumlanabilir.**” Bu
halde ‘yillik kar’, gecmis donem karlarini igermeyen, ancak vergi ve diger mali

yiikiimliiliikler ile gegmis donem zararlarinin heniiz igerisinden diisiilmedigi kari

43 Yanh (Yanh, V.: “Yeni Ticaret Kanunu ve Anonim Sirketlerde Kar Dagitimi”, BATIDER, Mart
2014, C. XXX, S. 1, s. 8) pay sahiplerine dagitilabilecek karin kaynagini yalnizca net donem karinin
degil, ayrica serbest yedek akgelerin de olusturmasindan hareketle, yerinde olarak, TTK md. 507
hiikmiinde ‘net donem kéari1’na katilmak yerine ‘kara’ katilmak ifadesinin kullanilmasi gerektigini
savunmaktadir. Nitekim eTTK doneminde de, kar dagitiminin net donem karinin yani sira serbest
yedek akgelerden de yapilabilecegi goz oniinde bulundurularak, 6gretide, ‘dagitilabilir kar’in, net
donem kar1 ile serbest yedek akgelerin toplami seklinde tanimlandigi da olmustur (Erimez, s. 131).
Ayrica bkz. Serbest yedek akgelerin kapsam dis1 tutuldugu dagitilabilir kari, ‘dagitilabilir safi kar’
olarak nitelendiren Karayal¢in, s. 64. Bu ¢alismada ‘dagitilabilir kar’ kavrami, serbest yedek akgelerin
hesaplamaya dahil edilmedigi, ‘dagitilabilir safi kar’ anlaminda kullanilmaktadir.

444 Aym yonde bkz. Yanl, s. 8.

45 Aym1 yonde bkz. Pulash, Serh C.IL, s. 1896, 1897, dn. 56.

446 Bkz. Birsel, Kar Kavramy, s. 18; Tekinalp, U.: Anonim Ortakligin Bilancosu ve Yedek Akgeleri -
Kamuyu Aydinlatma Ilkesi ile-, 2. Basi, Istanbul 1979 (Bilango), s. 294.

47 Yillik karn, bilangoda gegen yildan aktarilan kari da igerebilecegi, bu nedenle Kanun’da yillik
karm yillik bilangoya gore belirleneceginin agiklandigi goriisii i¢in bkz. Pulagh, Serh C. 11, s. 1896,
1897, dn. 56.
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karsilayan bir ifade olarak ortaya ¢ikmaktadir.**® Birinci kanuni yedek akgenin ‘yillik
kar’dan ayrilacagini diizenleyen TTK md. 519/1 hiikkmii ile ilgili ayrimin ‘safi
kar’dan yapilacagini hitkkme baglayan eTTK md. 466 hiikmii arasinda, birinci kanuni
yedek akgenin ayrilacagi kar matrahinin belirlenmesine iligkin olarak béylece
giindeme gelen farkin, kanun koyucunun bilingli bir tercihinin sonucu olup olmadigi
sorgulanabilecektir. Zira eTTK’nin ayrima temel aldig: ‘safi kar’, TTK’nin terimleri
uyarinca ‘net donem kari1’n1 karsilamakta, bu da, yillik kardan, vergi ve mali
yiikiimliiliikler ile gegmis donem zararlarinin diistildiigii miktara karsilik
gelmektedir. Kanimizca, hakkinda gerekgede de herhangi bir agiklama yapilmayan
bahis konusu terim degisikligi, TTK md. 519 hiikmiinii mehaz iBK md. 671 ile
uyumlastirma ¢abasinin bir sonucu olarak ortaya ¢ikmistir. Gergekten de adi gegen
IBK hiikmiinde, birinci kanuni yedek akcenin yillik kardan ayrilacag:
diizenlenmekte; ‘yillik kar’ kavrami, Isvicre 6gretisinde de kar-zarar hesabinin
sonunda ortaya ¢ikan olumlu deger olarak ifade edilmektedir.**® Bununla birlikte,
anilan hukukta da, gecmis yillar zararlarinin mevcudiyeti halinde, 6ncelikle bunlarin
yillik kardan diisiilmesinin gerekip gerekmedigi hususu tartisma konusudur.**°
Isvigre’de sunulan kanun degisikligi taslaginda, ilgili hilkkme, gecmis y1l zararlar
bulunmasi halinde 6ncelikle bunun yillik kardan diistilmesi gerektigine iliskin bir

ifade eklenmesi 6nerilmektedir.**! Bu ¢ercevede, TTK md. 519/1 hiikmiinde, kanuni

48 Candzii, s. 73.

49 Neuhaus, M.R., Balkanyi, P.: BSK OR Il, s. 696, Art. 671, Nr. 7; Bockli, s. 1515, Nr. 525a; Imark,
L., Lipp, L.: Handkommentar zum Schweizer Privatrecht, Personengesellschaften und
Aktiengesellschaft Art. 530-771 OR (Hrsg.: Roberto, V., Triieb, H.R.), 2. Aufl., Ziirich 2012 Art. 671,
s. 506, Nr. 4.

450 Kanuni yedek akge ayrimi dncesinde yillik kirdan gegmis donem zararlarinin diisiilmeyecegi
goriisii i¢in bkz. Bockli, s. 1515, Nr. 525a; Neuhaus/Balkanyi, s. 696, Art. 671, Nr. 10. Aksi yonde
bkz. Imark/Lipp, s. 506, Art. 671, Nr. 5.

451 Botschaft zur Anderung des Obligationenrechts. (Aktienrecht und Rechnungslegungsrecht sowie
Anpassungen im Recht der Kollektiv- und der Kommanditgesellschaft, im GmbH-Recht,
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yedek akge ayrimina temel alinacak kar olarak belirlenen “yillik kar’in, eTTK
donemindeki yorumlara ve mehaz Isvigre hukukundaki gelismelere paralel bicimde,
gecmis donem zararlar ile vergi ve diger mali yiikiimliiliikklerin diistilmiis oldugu

‘net donem kar1’ biciminde anlasilmasi yerinde olacaktir.*>?

B. Pay Sahiplerinin Kar Pay1 Alma Hakki

TTK md. 452 anonim ortaklik esas sdzlesmesinin biitiin hiikiimlerinin, ilgili
so0zlesmede aksine hiikiim bulunmadigi takdirde, genel kurul tarafindan Kanun’da
Ongoriilen sartlara uyularak degistirilebilecegini hilkkme baglar; ancak miiktesep ve
vazgecilmez haklari sakli tutar. ‘Miiktesep hak’ kavrami, TTK’da tanimlanmamis
olmasina karsin, eTTK md. 385/2, ‘miiktesep haklar’ bagligi altinda bir tanim ve
ornekler igermekteydi.*>® Anilan fikra uyarinca miiktesep hak, kanun veya esas
sO0zlesme hiikiimleri uyarinca, genel kurul ve yonetim kurulu kararlarina tabi
olmayan haklardir. Buna gore, anonim ortaklik organlari, sahibinin rizasi olmadik¢a

s0z konusu haklar1 sinirlayamaz, zayiflatamaz, kullanilmalarini sarta baglayamaz ya

Genossenschafts-, Handelsregister- sowie Firmenrecht), BBl 2008 1589, Bundesblatt Nr. 11 vom
Miarz 2008.

42 Bkz. Ar1, A.: Sirketler Hukuku (Ed.: Karahan, S.), 2. Bas1, Konya 2013, s. 512; Candzii, S. 75.
Dolayli olarak ayni yonde, bkz. Giirbiiz Usluel, Kar Payi, s. 22. S6z konusu hiikiimdeki ‘yillik kar’in,
vergi Oncesi kar1 ifade eden ‘donem kar1’ biciminde anlasilmas: gerektigi, ancak gegmis yil
zararlarinin donem karindan diisiilmesine ihtiya¢ bulundugu yoniinde bkz. Karyagds, s. 173.

‘Safi kar’ yerine ‘yillik kar’ ifadesinin kullanilmasinin bilingli bir tercihi yansittig1, kanun koyucunun,
birinci kanuni yedek akgenin matrahini yiikseltmek suretiyle daha fazla yedek akg¢e ayrilmasini
saglamak amacinda oldugu goriisii i¢in bkz. Fahran, F.: “Yeni Tiirk Ticaret Kanunu’nda Yedek
Akgeler ve Yedek Akge Ayrilmasi”, Yaklasim Dergisi, S. 224, Agustos 2011, s. 5.

453 Miiktesep haklara iligkin hiikiim, 1992 yilinda IBK’da yapilan degisiklige paralel olarak, TTK’da
da Kanun kapsamindan ¢ikarilmistir. Bahsi gegen degisikligin nedeni, Gerekge’de, hitkmiin miiktesep
haklar1 yetersiz bir gekilde tanimlamasi, miiktesep haklar1 sayan ikinci fikranin yanlis anlamalara yol
agmasi, listenin miiktesep haklarin tiimiinii igermemesi ve miiktesep haklarin farkl tiirde, hatta
derecede olabileceklerine de isaret etmesine karsin, tanimin miiktesep haklarin tiimiinii kapsamamas1
olarak ifade edilmistir. Isvicre hukukundakinin aksine, Tiirk hukukunda kavramin Kanun
kapsamindaki mevcudiyetinin korunmasi ise, Kanun’un bu tiir haklara gesitli hiikkiimlerinde yer
vermesi ve esas sozlesmeyle de s6z konusu nitelikteki haklarin olusturulabilmesi ile agiklanmaktadir.
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da haklar1 tamamen ortadan kaldiramaz. Bahsi gegen haklar, pay sahipligi sifatindan
dogar ve istisnasiz her pay sahibine taninmislardir.*** Miiktesep haklar da kendi
iclerinde ‘mutlak’ ve ‘nispi’ miiktesep haklar olarak iki baslik altinda incelenebilir.
Mutlak miiktesep haklarin, pay sahiplerinin rizasi1 olmadan degistirilmesi miimkiin
degildir. Buna karsilik nispi miiktesep haklar, ortaklik menfaatleri gerektirdigi
takdirde sinirlandirilabilir; ancak anilan halde dahi haklarin 6zlerine dokunulmamasi
gerekir. Pay sahiplerinin kar pay1 haklar1 da bir nispi miiktesep hak olup, ad1 gegen
hakkin, kanuni sinirlandirmalarin yani sira (TTK md. 519), 6ziine dokunulmadig: ve
diiriistliik kuralina uygun hareket edildigi siirece esas sdzlesme ve genel kurul

kararlariyla da siirlandirilmas: miimkiindiir (TTK md. 521, 522, 523).4%°

C. Kurucu Menfaatleri Baglaminda Kar Pay1 Alma Hakki

a. TTK’da Ongériilen Simrlar

TTK md. 348 hiikmiinde, dagitilabilir kardan birinci kanuni yedek akge ile pay
sahipleri i¢in yiizde bes kar pay1 ayrildiktan sonra kalanin en ¢ok onda birinin intifa
senetleri baglaminda kuruculara 6denebilecegi hilkme baglanmistir. eTTK md. 298

hiikmiinde de, hasil olan kazanctan ifade edilen miktarlar diisiildiikten sonra kalan

44 Arslanl, Anonim Sirketler C.1, s. 212, 216; Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 513
Nr. 866; Pulasli, Serh C. 11, s. 1551.

45 Karayalgin, s. 82; Teoman, Intifa Senedi, s. 221; Pulash, Serh C. 11, s. 1404, 1405;
Bilgili/Demirkaps, S. 515; Karyagdh, s. 140. Tekinalp (Yeni Hukuk, s. 354 Nr. 14-35b), karda imtiyazli
paylarla sinirsiz sekilde kiigiiltiilebilen, genel kurul kararina bagli olarak dagitilmayabilen kar pay1
alma hakkinm miiktesep hak olamayacagini belirtmekte; ancak, anonim ortakligin kar elde etme ve
dagitma amaci ile bagli olmasi bakimindan, s6z konusu hakkin bu yoniiyle vazgec¢ilmez hak
niteliginde oldugunu ifade etmektedir. Ayni yonde bkz. Atesagaoglu, s. 26, 27; Karshoglu, s. 65, 66.
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miktardan s6z edilmekteydi.**® ‘Hasil olan kazang’, dgretide, hesap donemi sonu safi
kar1 olarak degerlendirilmistir.**” Bahsi gegen nitelendirme, eTTK md. 466 uyarinca
birinci kanuni yedek akgenin ‘safi kar’dan ayrilacak olmasi ile tutarlidir. Buna gore,
birinci kanuni yedek akgenin ayrilmasinin ardindan pay sahipleri i¢in de ylizde bes
Kar pay1 ayrildiktan sonra kalan miktarin en ¢ok yilizde onu kuruculara

dagitilabilecektir.

TTK md. 348 hitkmiinde, eTTK md. 298 hiikmiine benzer sekilde, Kanun’un baska
higbir maddesinde yer almayan bir kar nitelendirmesi yapilmak suretiyle, yorum
gerektiren bir ifade ortaya konmustur. Hiikiimde, ‘dagitilabilir kar’dan 519.
maddenin birinci fikrasindaki yedek akgenin ayrilmasi gerektigi belirtilmektedir.
Yukarida da ifade edildigi iizere, TTK md. 519/1 hiikmii, birinci kanuni yedek
akgenin ayrilacagi kar1 ‘yillik kar’ olarak tespit etmektedir. TTK md. 348 hiikkmiinde
ise, birinci kanuni yedek akgenin ‘dagitilabilir kar’dan ayrilacagindan
bahsolunmaktadir. TTK md 519/1 hikkmiindeki “yillik kar’ ifadesinin ‘net donem
kar1’ olarak anlasilmasi gerektigi kabul edildiginde dahi, anilan hiikiimle TTK md.
348 hiikmiiniin ifadesi arasinda bir tutarlilik saglanamamaktadir. Bu dogrultuda,
kanimizca, TTK md. 348 hiikkmiindeki ‘dagitilabilir kar’ ifadesinin de, TTK md.
519/1 hiikmiine iligkin olarak yorum yoluyla varilan sonuca paralel bicimde, ‘net
donem kar1” seklinde anlasilmasi uygun olacaktir. Aksine bir yorum, kanun
koyucunun, halihazirda birinci kanuni yedek akg¢enin diisiilmiis oldugu bir
meblagdan yeniden birinci kanuni yedek akc¢e oraninda bir ayrim yapilmasina

hiikmettigi anlamina gelecektir. Kanun koyucunun, kurucu menfaatleri i¢in boyle

456 By hiikiimde, ‘kalanin onda biri’ ifadesi kullanilirken, TTK da ‘kalanin en ¢ok onda biri’nden
bahsedilmesi suretiyle bunun bir {ist sinir oldugunun netlige kavusturulmasi yerinde olmustur.
47 Moroglu, Kurucu Intifa Hakki, s. 324.
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ozellikli bir kurali benimsemesi imkan dahilinde olmakla beraber,**® TTK md. 348/1
hiikmiinde TTK md. 519/1 hiikmiine yapilan dogrudan atif, kanimizca boyle bir
yorumu olanaksiz kilmaktadir. Ote yandan kanun koyucunun TTK md. 348/1
diizenlemesinde ‘dagitilabilir kar’ ifadesini kullanmasi, ortakligin faaliyet donemi
igcinde kar etmemesi ancak serbest yedek akgelerinin bulunmasi halinde, pay
sahiplerinin aksine, kuruculara serbest yedek akgelerden kar dagitilamayacagini*®®
vurgulamak amaci ile aciklanabilir.*®° Karin yoklugunda kuruculara serbest yedek
akgelerden kar pay1 verilemeyeceginin kabulii, TTK md. 348/3 hiikmiiniin,
‘dagitilabilecek kar mevcut ise’ ortaklik karin dagitilmamasini kararlagtirmis olsa
bile kurucu intifa sahiplerinin esas sozlesmede 6ngoriilen kar paylarini alacaklari
bigimdeki diizenlemesi ile de tutarlidir. Yine bahis konusu fikra uyarinca,
kurucularin kar pay1 alacaklarinin muacceliyetlerinin artik genel kurulun kar dagitimi

yoniinde bir karar almasina bagli olmadigi; genel kurulun, faaliyet doneminde kar

edildigini belgeleyen bilangoyu onaylamasi ile muacceliyetin gerceklestigi kabul

458 Ancak bu halde, md. 348/1 uyarinca yapilan séz konusu ayrimi artitk TTK md. 519/1 anlaminda
birinci kanuni yedek akge olarak nitelendirmeye imkéan kalmayacaktir. Anilan durumda en fazla bir
‘istege bagl yedek akge’den bahsolunabilir ki, boyle bir nitelendirme yapilabilmesi i¢in de bahsi
gecen ayrimin esas sdzlesmede ongdriilmiis olmasina ihtiyag duyulacaktir.

49 Manavgat (Kirca/Sehirali Celik), AS C.1, s. 296; Giirbiiz Usluel, Kar Payi, s. 129; Junker, s. 214,
215. Ayrica bkz. eTTK déneminde olagan intifa senetleri baglaminda, ilgili senet sahiplerine yedek
akgelerin ¢oziilmesi ile dagitilacak kardan pay verilemeyecegini ifade eden Domanig, Serh 11, s. 1063.
460 ‘Dagitilabilir kar’ kavraminin, icerisinden gecmis yil zararlari, kanuni yedek akgeler ile diger mali
yiikiimliiliiklerin diisiildiigii net donem karindan (‘dagitilabilir safi kar’) ibaret olmadigi; gegmis
donemlerden aktarilan karlar, kar dagitimi igin ayrilan 6zel yedek akgeler, belirli bir amaca
Ozgiilenmeyen yedek akgeler ile ihtiyari yedek akgelerden dagitilmast miimkiin olanlarin da
‘dagitilabilir kar’ igerisinde degerlendirilecegi hususunda bkz. Karayal¢mn, s. 64; Erimez, s. 130, 131;
Giirbiiz Usluel, Kar Payi, s. 14. ‘Dagitilabilir kar’ kavraminin bdyle genis kapsamli olarak
degerlendirilmesi, TTK md. 348/1 ve TTK md. 503 hiikiimlerinde, sirasiyla, ‘dagitilabilir kar’ ve ‘net
kar’ bi¢iminde belirlenen, hak sahiplerine yapilacak dagitima temel olusturacak karin, kanun koyucu
tarafindan bilingsiz bir sekilde farkli tespit edildigi yoniinde elestirilere yol agmustir: bkz. Kendigelen,
Intifa Senetleri, s. 60, 61; Giirbiiz Usluel, Kar Payi, s. 128, 129. Kanimizca, ‘dagitilabilir kar’, ‘net
donem kar1’ndan gerekli ayrimlarin yapilmasinin ardindan pay sahipleri ve kara katilan diger kisilere
dagitimin gergeklestirilebilecegi, arta kalan donem kari olarak tanimlandig takdirde, TTK md. 348 ve
TTK md. 503 hiikiimlerinde kullanilan terimler arasinda tutarlilik saglanacaktir.
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edilmekte?6?

ve kKurucularin yalnizca kar elde edilen yillarda kar pay1 alacaklar
bi¢imindeki degerlendirme, muacceliyet aninin belirlenmesine iliskin s6z konusu
onerme ile de paralellik gostermektedir. Zira faaliyet doneminde Kar elde edilmemis
olmasi halinde, serbest yedek akcelerin ¢6ziilmesi, gecen yildan aktarilan
dagitilmamis karlarin kullanilmasi ve kar dagitimi yapilmasi, genel kurulun bu yonde

karar almasina ihtiyag gosterecek;*®?

anilan halde de bilangonun onaylanmasi ile
kurucularin kar payma iligskin katilim haklariin alacak hakkina dontistip, es zamanl

olarak talep edilebilir hale geldigini savunmak miimkiin olmayacaktir.

TTK md. 348, yalnizca birinci kanuni yedek akcenin ayrilmasina iliskin hitkme atif
yapmakta, bunun hemen ardindan ise pay sahiplerine yiizde bes oraninda kar pay1
ayrilmas1 gerektigini ifade etmektedir. Onceki agiklamalarimizda, pay sahiplerine
dagitilabilecek karin, TTK md. 523 diizenlemesi uyarinca, ‘net donem kari’ndan
kanuni ve esas so6zlesmede ongoriilen istege bagli yedek akgeler ayrildiktan sonra
kalan tutar olarak anlasilmasi gerektigi sonucuna varilmisti. Bahsi gegen saptama
dikkate alindiginda, TTK md. 348 hiikmiinde yalnizca birinci kanuni yedek akge
ayrimindan bahsolunup, esas sézlesmede ongoriilen istege bagh yedek akcelere
deginilmemis olmasi soru isareti yaratacak niteliktedir. Bu noktada kanun
koyucunun, pay sahiplerine dagitilacak kar payr hesaplanirken toplam tutardan
indirilmesini 6ngordiigii meblaglarin, kuruculara verilecek kar payr miktarinin
hesaplanmasinda da ilgili tutardan diisiilmesini amaglayip amaglamadiginin acikliga

kavusturulmasi gerekmektedir. Kanimizca, net donem karindan birinci kanuni yedek

461 Kendigelen, Intifa Senetleri, s. 64; Manavgat (Kirca/Sehirali Celik), AS C.1, s. 296;
Karacan/Erigir Karacan, s. 236; Giirbiiz Usluel, Kar Payi, s. 132.
42 Karayalgin, s. 64.
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akgenin ayrilmasi her haliikarda bir zorunluluk olusturmaktadir (TTK md. 519/1,
TTK md. 348, TTK md. 523).62 Ayrica, pay sahipleri i¢in yiizde bes kar pay1
ayrilmasinin kuruculara kar dagittminin 6n kosulunu teskil ettigine (TTK md. 348/1)
ve pay sahiplerine dagitilacak kar paymin ancak kanuni ve esas sdzlesmede
ongoriilen istege bagh yedek akgeler ayrildiktan sonra belirlenebilecegine (TTK md.
523/1) iliskin TTK diizenlemelerinin de dikkate alinmasi gerekir. A¢iklanan
cergevede, kuruculara kar pay1 verilebilmesi i¢in, 6ncelikle, birinci kanuni yedek
akgenin yani sira esas sozlesmede gosterilen yedek akgelerin de ayrilmasi suretiyle,
pay sahiplerine dagitilacak kar paymin hesaplanacagi kar matrahinin bulunmasi
zorunluluk arz etmektedir. Dolayisiyla, kuruculara kar payr dagitilmadan 6nce,
mevcut oldugu takdirde, esas s6zlesmede dngoriilen istege bagli yedek akcelerin de
ayrilmasi gerektigi kabul edilmelidir.*% ilk esas s6zlesmeyle, s6z konusu ayrimlarin
ardindan, ancak kuruculara yapilacak dagitim 6ncesinde, baska ayrimlar
yapilmasinin éngoriilmesi de miimkiindiir.*®®> Ayrilmasi esas sdzlesmeyle dngoriilen
istege bagl yedek akgelere ve diger ayrimlara iliskin sonradan bir degisiklik

yapilmak istenmesi halinde ise, kurucularin belirtilen ayrimlara katlanmalari igin

463 Ayn1 yonde bkz. Teoman, Intifa Senedi, s. 231. Ayrica Moroglu (Kurucu Intifa Hakka, s. 324, 325)
esas sOzlesme ile daha yiiksek oranda bir birinci kanuni yedek akce belirlenmesi halinde (TTK md.
521), md. 348 uygulamasinda esas sozlesmede ifade edilen bu oranin dikkate alinacagini
belirtmektedir.

Konuyu intifa senedi sahiplerinin kar pay: haklari baglaminda tartisan Tekinalp (Tekinalp
Poroy/Camogiu), Ortakliklar Hukuku, s. 711, 712 Nr. 1245, 1246, 1247), yedek akgelerin
distilmesine iligkin sorunun anonim ortaklik ile intifa senedi sahipleri arasindaki sdzlesmede ¢6ziime
kavusturulmus olmasi halinde, anilan ¢6zlimiin dikkate alinacagini ifade etmekte (ayn1 yonde bkz.
Teoman, Intifa Senedi, s. 225, 226), bununla birlikte, s6z konusu halde dahi kanuni yedek akcenin
istisna edilemeyecegini 6ne siirmektedir.

464 Tekinalp (Tekinalp(Poroy/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 711, 712 Nr. 1245, 1246, 1247), esas
sozlesmede hiikiim bulunmadig: takdirde baskin goriisiin istege bagl yedek akge indiriminin sadece
pay sahipleri i¢in bir yiikiim olugturdugu yoniinde oldugunu belirtmekte, bahis konusu tutumun, intifa
senedi sahiplerinin haklarmin sarta bagli bir alacak olarak degerlendirilmesi sonucu ortaya ¢iktigina
dikkat cekmekte, intifa senedi sahiplerinin bu derece ortaklik disinda kabul edilmelerini elestirmekte
ve ifade edilen goriisiin ortaya ¢ikarabilecegi sorunlara deginmektedir.

5 Moroglu, Kurucu Intifa Hakk, s. 325.
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onaylarinin alinmasi gereKir; aksi halde bahsi gegen degisiklikler kendilerine karsi

ileri siiriilememelidir.*6®

Genel kurul karariyla ayrilmasina karar verilen yedek akcelerin (olaganiistii yedek
akceler) ayrimindan kurucularin etkilenip etkilenmeyecegi hususu tartismali olan bir
diger noktay1 olusturmaktadir. Kimi yazarlar, genel kurulun, sadece pay sahiplerine
tahsis edilen kardan yedek akge ayirabilecegi ilkesine istinaden, ilgili ayrimdan
kurucularin etkilenmemesi gerektigi dogrultusunda gériis bildirmelerine karsin,*®’
esas sozlesmede acikca istisna edilmedikleri siirece kurucu ve olagan intifa senedi
sahiplerinin de s6z konusu ayrima katlanmalar1 gerektigi, zira onlarin da ortaklik
malvarligina katilan kisiler olarak ortakligin gelisimi ve istikrarli kar pay1
dagitiminda yararlarinin bulundugu goriisii de dgretide savunulmaktadir.*68
Kanimizca, bahsi gegen hususun ¢oziime baglanmasi i¢in 6ncelikle olaganiistii yedek
akeelerin ayrilacagl zamanin tespiti onem tasimaktadir. TTK md. 523 hiikmii, kanuni
ve esas sozlesmede ongoriilen istege bagl yedek akceler ayrilmadike¢a pay
sahiplerine dagitilacak kar paymin belirlenemeyecegini hikkme baglamaktadir. Bu
asamadan sonra, kar pay1 alma hakkinin pay sahipleri i¢in alacak hakk: haline
gelmesi ise, genel kurulun kar dagitimina iliskin karar almasina baglidir (TTK md.
409/1).%%° Karm varlig1, genel kurulun bilangoyu onaylamasi ile kesinlesmekle
birlikte, dagitilabilir karin pay sahibine ait kar pay1 haline gelebilmesi, genel kurulun

amilan hususta ayrica karar almasi gerektirmektedir.*’® e TTK md. 469/2 hiikmiinde,

TTK md. 523/2 hiikkmiine nazaran daha acik bir dille ifade edildigi iizere, genel

466 Teoman, Intifa Senetleri, s. 232.

467 Erimez, s. 155; Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 711 Nr. 1246.
468 Teoman, Intifa Senedi, s. 233.

469 Tekil, s. 493.

470 Karayalgin, s. 84.
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kurul, pay sahiplerine dagitilacak Kar payimin tespiti sirasinda baska yedek akgeler
ayrilmasina karar verebilecektir. Yapilan agiklamalardan ¢ikarilabilecek sonug, kar
pay1 alma hakkinin kendileri lehine bir alacak hakkina doniisebilmesi i¢in genel
kurulun kar dagitim kararina ihtiyag duymayan kurucu ve olagan intifa senedi
sahiplerinin (TTK md. 348/3), genel kurul tarafindan kararlastirilacak olaganiistii
yedek akgelerin ayrimina katlanmak durumunda olmayacaklaridir. Nitekim 6gretide
de olagantistii yedek akgeler, kar dagitim sirasinda, pay sahiplerine birinci kar pay1
ile kara katilan diger kisilere yapilacak ddemeleri takiben anilmaktadir.**
Kurucularin ve olagan intifa senedi sahiplerinin olaganiistii yedek ak¢e ayrimina
katlanmalarinin gerekmemesi, ad1 gegen kisilerin haklarinin s6zlesmesel niteligi ve

bahis konusu haklarda, ilgili kisilerin rizas1 olmadan degisiklik yapilamayacag ilkesi

ile de bagdasmaktadir.

Kurucu menfaati sahiplerine 6denecek kar pay1 noktasinda 6nem arz eden baska bir
husus, 519/2.c bendinde, pay sahiplerine yiizde bes oraninda kar pay1 ‘6dendikten
sonra’, kardan pay alacak kisilere dagitilacak toplam tutarin ylizde onunun ikinci
kanuni yedek akge olarak ayrilmasinin 6ngoriilmesidir. Anilan hiikiim, 6gretide
birka¢ noktada tartismalara yol agmustir. Ik asamada, hiikiimdeki ‘6dendikten sonra’
ifadesinin anonim ortakliklarda kar elde edildigi takdirde pay sahiplerine her y1l
asgari yilizde bes oraninda kar pay1 dagitma zorunlulugu getirip getirmedigi
tartismasi giindeme gelmektedir. ifade edilen tartisma, pay sahiplerine yiizde bes

oraninda kar pay1 ‘ayrilmasi’ndan bahsolunan eTTK déneminde de mevcut olmakla

471 Bkz. Karyagds, s. 162, 163; Candézii, s. 87, 88; Karshoglu, s. 101, 102.
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birlikte,*2 hitkkmiin yeni halinin, belirtilen dogrultuda bir zorunluluk 6ngériildiigii
tezini daha savunulabilir hale getirdigi diisiiniilebilecektir.*”® Buna karsin, ‘Genel
kanuni yedek akg¢e’ baslikli TTK md. 519 hiikmiiniin geneline bakildiginda, hiikmiin,
kanuni yedek akgelerin hangi kosullarda ve ne oranda ayrilmasi gerektigine iliskin
bir diizenleme oldugu anlasilmaktadir. Dolayisiyla, bahis konusu maddeyle, kar
dagitimi hususunda emredici bir hiikiim getirilmesinin amaglandigini savunmak
giictiir. Kanimizca, aksi goriislerin mevcudiyetine ragmen, ilgili diizenlemeden,
ortakligin pay sahiplerine her yi1l mutlaka yiizde bes oraninda kar pay1 dagitmasi
gerektigi yoniinde bir kural ¢ikarmak miimkiin olmamalidir.*”# Kald: ki, TTK md.
348/3 hikkmiinde, “Dagitilabilecek kar mevcut ise, sirket karin dagitilmamasini
kararlastirmis olsa bile kurucu intifa sahipleri esas sozlesmede ongoriilen kar
paylarini alirlar” denmek suretiyle, kar mevcut olmasina karsgin ortakligin kar
dagitmamaya karar verebilecegi hususu agikga ifade edilmis bulunmaktadir.

TTK md. 519/2.c diizenlemesi, ayrica, anonim ortaklikta ikinci kanuni yedek akge

ayrimma gidilebilmesi icin, pay sahiplerine mutlaka yiizde besi asan bir oranda*’

472 < Ayrildiktan sonra’ s6z 6beginin anlamina iliskin tartismalar icin bkz. Tekinalp, Bilango, s. 312 —
314.

eTTK déneminde, hiikiimdeki ‘ayrildiktan sonra’ ifadesinin elestirisi ve bunun mehaz iBK’da
diizenlendigi iizere, ‘6dendikten sonra’ bigiminde anlasilmas1 gerektigi hususunda bkz. fmregiin, O.:
“Anonim Ortakliklarda Pay Sahibinin Kar Pay1 (Temettii) Hakk1”, Prof. Dr. Omer Teoman’a 55. Yas
Gilinli Armagan, C. I, Istanbul 2002 (Kar Pay1 Hakki), s. 417; Domanig, H.: Anonim Sirketler,
Istanbul 1978, s. 831, 832; Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 821 Nr. 1518.

473 ¢ TTK déneminde zorunlulugun mevcut oldugu goriisii i¢in bkz. Domanig, Serh II, s. 1526;
Karayalgin, s. 82; Tekinalp, Bilango, s. 314, 315; Ulusoy, s. 443. TTK doneminde ayni goriiste,
Tekinalp, Yeni Hukuk, s. 353, 354 Nr. 14-35a; Bahtiyar, M.: Ortakliklar Hukuku, 11. Basi, Istanbul
2016 (Ortakliklar Hukuku), s. 291, 292; Karyagdi, s. 214, 215; Kishali, Y.: Sirketler Muhasebesi, 16.
Bast, Istanbul 2015, s. 138.

474 Bozgeyik, s. 641; Yanli, s. 18-20; Karacan/Erisir Karacan, s. 225, Karshoglu, s. 86, 87; Canozii, S.
112 (ancak kars. s. 79); Giirbiiz Usluel, Kar Pay1, s. 91-96. eTTK doneminde ayn1 yonde bkz.
Arslanli, H.: Anonim Sirketler, IV. Kisim: Anonim Sirketin Hesaplari, V. Kisim: Anonim Sirketin
Infisah1 ve Tasfiyesi, Istanbul 1961 (Anonim Sirketler C. IV-V), s. 95.

475 Pay sahiplerine ayrilmasi gereken oranin hangi tutarin yiizde besi oldugu hususunda eTTK
doneminde 6gretide gergeklestirilen tartigmalar, ddenmis sermayenin hesaplamaya temel olusturacagi
yoniinde sonuglanmistir: Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 821 Nr. 1518; Birsel, Kar
Kavramu, s. 54; Karayal¢n, S. 718, 79; Yanli, S. 11, Giirbiiz Usluel, Kar Pay, s. 23, 24. Yazarlarin bu
yorumu, TTK md. 511 hiikmiinde, yonetim kurulu iiyelerinin kazang paylarina iligskin diizenlemede
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kar dagitilmis olmas1 gerektigi seklinde yorumlanmaktadir.*’® Buna gére, ikinci
kanuni yedek akg¢e ayrimi yapilmadan dagitilabilecek karin iist sinirini olusturan
yiizde bes oranina ulasilip ulasilmadiginin belirlenmesinde, yalnizca pay sahiplerine
yapilan kar dagitimi dikkate alinacak; kara katilan diger kisilere yapilan 6demeler
hesaba katilmayacaktir.*”” Ancak, anilan gériisiin temelinde;

- Kar elde edilen her yil birinci kanuni yedek akg¢e ayrimini takiben 6denmis
sermayenin ylizde besi oranindaki kar payinin mutlaka pay sahiplerine temel kar payi

olarak 6denmesi gerektigi;*’®

- Ikinci kanuni yedek akge ayriminin, yalnizca, temel kar pay1 ddemesini
takiben pay sahiplerine ikinci kar pay1 ve/veya kara katilan diger kisilere kar pay1

dagitimima karar verilmesi hallerinde giindeme gelebilecegi;*"®

- Pay sahiplerine asgari yiizde bes oraninda kar pay1r 6denmeden, ikinci

kanuni yedek akge ayrilmasini gerektiren diger ddemelerin yapilamayacagi*®°

“pay sahiplerine 6denmis sermayenin yiizde besi oraninda...” bi¢iminde agik¢a s6z konusu dlgiitiin
gdsterilmesi ile kanun koyucu tarafindan da onaylanmis goriinmektedir. Ote yandan, pay sahiplerine
kar pay1 ayrilmasi hususunu diizenleyen diger ve konuya iligkin daha temel hiikiimlerde anilan tiirde
acik bir ifadenin tercih edilmemis olmasi elestiriye agiktir.

478 Ay1, s. 513; Yanh, s. 11; Karshoglu, s. 86.

477 Karayalgmn, s. 67; Tekinalp, Bilango, s. 310; Giirbiiz Usluel, Kar Payu, s. 25.

478 Bahsi gecen goriis uyarinca, TTK md. 519/2.c (eTTK md. 466/2.3) hiikmiinde éngériilen yiizde bes
oranindaki kar payi, pay sahiplerine, ortakliga koymus olduklar: sermaye i¢in garanti edilmis olup
(Karayalgin, s. 78,79; Birsel, Kar Kavramu, s. 54, 100; Bilgin, s. 143), konulan sermaye karsiligi
verilen faiz niteligini tasimaktadir (Karyagdi, s. 161).

4 Karayalgn, s. 67.

480 Yanli, s.21. Yazar, kar elde edilen her y1l mutlaka pay sahiplerine yiizde bes kar payr 6denmesi
gerektigi goriisiinde olmamakla birlikte, ‘ikinci kanuni yedek ak¢e ayrilmasim gerektiren haller’
olarak nitelendirdigi hallerde (pay sahiplerine yiizde besin iizerinde kar pay1 denmesi veya diger
kisilere kardan pay verilecek olmasi), pay sahiplerine birinci kar paymim 6denmesi gerekliliginin
dogacagini ileri sirmektedir. Manavgat (Manavgat(Kirca/Sehirali Celik), AS C.1, s. 297) ise, ikinci
kanuni yedek akge ayrilmasina iligkin temel kuralin, pay sahiplerine yilizde bes oraninda kar paymin
O6denmesi oldugu goriisiinii savunmakla birlikte, TTK md. 348/3 hiikkmiinii de goz ardi etmemekte; pay
sahiplerine kar pay1 dagitilmamasina karar verildigi hallerde, kurucu ve intifa senedi sahiplerine
O0demenin yapilacagi kar matrahi belirlenirken dncelikle yiizde besin kardan diisiilmesi ve ardindan
ikinci kanuni yedek akgenin ayrilmasi gerektigini ifade etmektedir. Kanimizca anilan ikinci goriis,
TTK md. 348/3 hiikmiinii de degerlendirme kapsamina almak suretiyle bagdastirict bir ¢oziim ortaya
koymasi nedeniyle daha yerindedir.
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diistincelerinin yer aldigi hususu dikkate alinmalidir. Zira aksi halde, hiikiimde
Ongoriilen yiizde bes oraninin hesaplanmasina, pay sahipleri ile kara katilan diger
kisilere dagitilacak olan toplam kardan yalnizca pay sahiplerine 6denecek miktarin
dahil edileceginin savunuldugu sonucuna varilabilecektir. Belirtilen sonug ise, yedek
akg¢e ayriminin amaglari ile bagdasmayan bir yoruma viicut vermektedir: Yedek
akgeler, gelecek yillardaki zarar olasiligi, beklenmeyen kayip veya masraflara kars1
tedbirli olma amacina ve istikrarli kar pay1 dagitimin1 miimkiin kilarak ortakligin
devamlilig1 ilkesine hizmet etmektedir.*®* Anonim ortaklik, yedek akgeler
araciligiyla, esas sermayeyi asan miktarda malvarligi degerini ortaklikta
bulundurmak suretiyle malvarliginin temelini gii¢lendirir. Bu baglamda, yedek
akgelerin olusturulmasini konu alan kanuni diizenlemeler, anonim ortakligin
malvarliginin korunmasina iliskin hiikiimleri tamamlayici niteligi haizdir.*8?
Dolayisiyla hem ortakligin, hem pay sahiplerinin, hem de ortaklik alacaklilarinin

korunmasi anlaminda 6nem tasiyan yedek akgelerin ve 6zellikle bunlardan kanuni

olarak zorunlu tutulanlarin ayrilmasi hususunda, yalnizca pay sahiplerine yiizde bes

SerPK md. 19/2 hilkkmii, halka agik anonim ortakliklar baglaminda, hem intifa senedi sahiplerine
yonelik olarak bir kar dagitim karar1 alinmasi geregine (ve dolayisiyla TTK sisteminde 6ngériilenin
aksine, kar gosteren bilangonun kesinlesmesinin hak sahiplerinin alacaklarini muaccel hale
getirmeyecegine) isaret etmekte, hem de ilgili kisilere 6demenin gerceklestirilebilmesi i¢in 6ncelikle
pay sahiplerine 6deme yapilmasina ihtiya¢ bulundugunu ifade etmektedir. S6z konusu diizenleme, pay
sahiplerine kar pay1 dagitilmasim zorunlu kilmamakla birlikte, halka a¢ik anonim ortakliklarda kurucu
ve intifa senedi sahiplerine kar dagitimi yapilabilmesinin 6n kosulunu, pay sahiplerinin kar paylarinin
O6denmesi bi¢ciminde belirlemektedir. Dolayistyla, pay sahiplerine kar payr ddenmemesine karar verilse
dahi, kurucu intifa senedi sahiplerinin esas s6zlesmede ongoriilen kar paylarini alacaklarina iligkin
TTK md. 348/3 hiikmii, halka agik anonim ortakliklarda uygulanamayacaktir (Manavgat
(Kirca/Sehirali Celik), AS C.1,s.297,298). Adi gegen SerPK hiikkmiinii tekrar eden Kar Pay1 Tebligi
md. 5, bahsi gegen SerPK hiikmiinden farkli olarak, “TTK’nin 348 inci maddesinin birinci fikrasi ve
tigiincii fikras1 hiikkiimleri saklidir.” ifadesini de igermektedir. Kanun’da yer almayan bu
diizenlemenin, Teblig hiikmii ile getirilmis olmasi, Teblig hiikkmiiniin hukuka uygunlugunu tartigmali
hale getirmektedir. Ayn1 yonde bkz. Manavgat, HAAO, s. 512. Teblig diizenlemesi uyarinca TTK md.
348/3 hitkmiiniin halka agik anonim ortakliklarda da uygulanmasi gerektigi yoniindeki aksi goriis i¢in
bkz. Karacan/Erigir Karacan, s. 236; Giirbiiz Usluel, Kar Payi, s. 134. Anilan son yazar, Teblig
hiikmiiniin SerPK’ya aykir1 oldugunun altin1 ¢izmekle birlikte, hiikiim yiiriirlikte bulundugu siirece,
halka agik anonim ortaklik kar dagitmasa bile kuruculara kardan pay verilmesinin miimkiin olacagini
belirtmektedir.

81 Tekil, s. 488, 449; Ar1, s. 511; Kishali, s. 138.

482 pylash, Serh C. 11, s. 1892.
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oraninin lizerinde kar dagitimi yapildigi takdirde ikinci kanuni yedek akge ayrimina
gidilmesi gerekecegi seklinde bir yorum yapilmasi, malvarliginin korunmasi ve
dolayisiyla emredici hitkiimler ilkeleri ile gelisecektir. Zira kurucu ya da diger
kisilere kardan pay verilen hallerde de, ger¢eklesen nakit ¢ikisinin karsiliginda belirli
bir miktarin yedek akgelere ayrilmasi, en az pay sahiplerine yapilan 6demelerde
oldugu kadar bir gerekliliktir. Malvarliginin korunmasi baglaminda, 6denmis
sermayenin yiizde besini asan 6demenin pay sahiplerine mi yoksa kara katilan diger
kigilere mi yapildiginin bir 6nemi olmasa gerektir. TTK md. 519/2.c¢ hitkkmiiniin
mehazini olusturan IBK md. 671/2 diizenlemesinin iiciincii bendi, Isvigre dgretisinde
su sekilde yorumlanmaktadir: Ilgili faaliyet dsnemi sonunda anonim ortaklik,
ddenmis sermayenin®® yiizde besine karsilik gelen miktardan daha fazla bir kar
dagitim1 gerceklestirecek olursa, bu halde ikinci kanuni yedek akcenin ayrilmasi bir
zorunluluk arz eder. Kar dagitimina iliskin olarak Kanun tarafindan 6ngériilen bahis
konusu siirin agilmasi, pay sahiplerine daha yiiksek oranlarda kar dagitilmasi
sonucu gerceklesebilecegi gibi, kurucu menfaati, intifa senedi ya da imtiyazli pay
senedi sahiplerine veya yonetim kurulu tiyelerine kar dagitilmasi nedeniyle de
giindeme gelebilecektir.*®* IBK md. 671/2, 3. bent hiikmiine iliskin Isvicre
ogretisinde yapilan degerlendirmelerde vurgulanan baslica iki husus, ylizde bes
olarak dngériilen oranin ddenmis sermayeye gore hesaplanacag: (IBK md. 661 -TTK
md. 508/1- hikkmiine paralel olarak) ve dagitilan toplam karin (pay sahipleri ve kara

katilan diger kisilere) bu hesaplama sonucu ortaya ¢gikan miktart asmast halinde,

483 Béickli (5.1515, Nr. 525b), ‘6denmis sermaye’ dlgiitii yerine ‘itibari deger’ 6lgiitiinii temel
almaktadir.

484 Neuhaus/Balkanyi, s. 697, Art. 671, Nr. 11,12; Béckli, s. 1515, Nr. 525b; Imark/Lipp, s. 507, Art.
671 Nr. 6,7; Meister, T.: OR Kommentar, Schweizerisches Obligationenrecht (Hrsg.: Kostkiewicz,
J.K., Nobel, P., Schwander, I., Wolf, S.), Orell Fiissli Kommentar, 2. Aufl., Ziirich 2009, s. 1434, Art.
671 Nr. 3. Ayrica bkz. eTTK ile IBK arasindaki bu farka dikkat ¢eken Tekinalp, Bilango, s. 308, 309.
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artan tutarin yiizde onunun ikinci kanuni yedek akg¢eye ayrilmasi gerektigidir. Yani
IBK md. 671/2, 3. bent hikkmiinde gecen ‘pay sahiplerine yiizde bes kar payr’
ifadesiyle, yiizde bes oranindaki karin 6denmis sermaye temel alinarak belirlenecegi
ve ‘6dendikten sonra’ ifadesiyle de, bu hesaplama ile elde edilen miktar1 asan bir kar
dagitimi gerceklestirilecegi takdirde ikinci kanuni yedek akg¢e ayirma zorunlulugu
dogacag kurallarmn getirildigi yorumu yapilmaktadir.*® Dolayisiyla, kanimizca,
‘Pay sahiplerine ylizde bes oraninda kar pay1’ ifadesi, burada, yalnizca, ikinci kanuni
yedek akce ayrilmaksizin dagitilabilecek azami kar miktarinin belirlenmesi amacini
tasiyan bir dl¢iit gorevini gormektedir. Gergeklestirilen aciklamalardan su
cikarimlarin yapilmas1 miimkiindiir: IBK, ikinci kanuni yedek akge ayrilmaksizin, en
cok ddenmis sermayenin yiizde besine karsilik gelecek oranda kar payr 6denmesine
olanak tanimaktadir.*®® Eger faaliyet dsnemi sonunda, anonim ortaklik, pay
sahiplerine toplamda bu iist sinir1 gecen miktarda kar pay1 6demesi yapacak olursa,
siir1 agan miktarin yilizde onuna karsilik gelen tutarin, ikinci kanuni yedek akge
olarak ayrilmasi gerekir.*®” Pay sahiplerine 6denmis sermayenin yiizde besine
karsilik gelen miktarin altinda bir kar dagitimi yapilmis olmasina karsin, kara katilan
diger kisilere yapilan kar pay1 6demeleri ile birlikte dagitilan toplam tutar, 6denmis

sermayenin ylizde besini asar ise, bu halde de yine sinir1 asan toplam miktarin yiizde

485 IBK md. 671/2 3. bent hiikmiiniin yaziliginin, yiizde bes oranina kara istirak eden diger kimselere
dagitilacak kar paylarinin dahil olup olmadigi konusunda tartigmalar yol agtigini, ancak yiizde besin
yalniz pay sahiplerine iligkin oldugu goriisiiniin tercih edilmesi gerektigi hususunda bkz. Biirgi, W.:
Kommentar zum Schweizerischen Zivilgesetzbuch, V. Band: Obligationenrecht, 5. Teil: Die
Aktiengesellschaft, Ziirich 1957, s. 104 — 106. Ancak yazar bu kantya, bdyle bir yorumun, pay
sahiplerine yiizde bes oraninda birinci kar pay1 garantisini ortadan kaldiracag: gerekgesiyle karst
¢ikmaktadir. Bu ¢alismada ise zaten, Kanun tarafindan, pay sahiplerine yiizde bes oraninda kar pay1
6denmesi zorunlulugu 6ngoriilmiis oldugu goriisii benimsenmemektedir.

486 Neuhaus/Balkanyi, s. 697, Art. 671, Nr. 12.

“87Imark/Lipp, s. 507, 508, Nr. 8. Esas sézlesmede pay sahiplerine daha yiiksek oranda bir kar
dagitimi dngoriilse dahi, ikinci kanuni yedek ak¢e matrahi hesaplanirken yilizde bes oraninin dikkate
alinacagi hususunda Tiirk hukukunda bkz. Birsel, Kar Kavramu, s. 54; Tekinalp, Bilango, s. 318;
Yanli, s. 21; Karyagdi, s. 234.
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onu oraninda ikinci kanuni yedek akce ayrilmasi gerekecektir.*® Bununla birlikte,
eger dagitilan toplam karin tutari, 6denmis sermayenin yiizde besinin altinda kalirsa,
pay sahiplerinin yani sira kara katilan diger kisilere de 6deme yapilmis olsa dahi,
ikinci kanuni yedek akg¢enin ayrilmasina gerek kalmayacaktir. Yukarida anilan IBK
hiikmiiniin mehaz niteliginden hareketle, TTK md 519/2.c diizenlemesinin, Isvicre
Ogretisindeki yoruma paralel olarak, 6denmis sermayenin yiizde besine gore
hesaplanmak suretiyle ikinci kanuni yedek akg¢e ayrilmadan once dagitilabilecek
azami kar miktarinin belirlenmesinin ardindan, dagitilan toplam karin bu miktari
asan kisminin yiizde onunun ikinci kanuni yedek akg¢e olarak ayrilmasi gerektigi
seklinde anlasilmasinin yerinde olacagi kanaatindeyiz.*®® Ote yandan, bahis konusu
degerlendirme, kardan pay alma siras1 bakimindan kurucu ve intifa senedi
sahiplerinin haklarinin, (dagitilmasina karar verildigi takdirde) pay sahiplerinin
birinci kar pay: haklarindan sonra geldiginin kabul edilmedigi anlamina
gelmemektedir. Burada yalnizca, kar dagitim sirasina iligkin sozii gegen kuralin
kaynagini TTK md. 519/2.c hiikmiiniin olusturmadig: savunulmaktadir. Kanimizca,
TTK md. 348/1 hiikkmiinde yer alan ‘pay Sahiplerine yiizde bes kar ayirma’ ifadesi,
malvarliginin korunmasi ilkesi ¢ergevesinde, kurucu ve intifa senedi sahiplerine
dagitilacak karin belirlenmesinde esas alinacak matrahim tespitine hizmet etmenin®
yani sira, ayni zamanda Kar pay1 dagitim sirasini ortaya koymaktadir: Buna gore,
ilgili faaliyet donemi sonunda pay sahiplerine kar dagitilsin ya da dagitilmasin,
oncelikle 6denmis sermayeye gore hesaplanacak yiizde bes oranindaki karin, TTK
md. 519/1 ve TTK md. 348/1 hiikiimleri uyarinca, birinci kanuni yedek ak¢enin

halihazirda ayrilmis bulundugu kar matrahindan diisiilmesi gerekecektir. Boylece,

488 |mark/Lipp, s. 507, Art. 671, Nr. 8.
489 eTTK md. 466/2, 3. bent baglaminda ayn1 yonde bkz. Arslanli, Anonim Sirketler C. IV-V, s. 94.
4%0 Ayn1 yonde bkz. Ulusoy, s. 402.
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hem o dénem pay sahiplerine kar dagitilmasa dahi yiizde bes oranindaki kar pay1
kendileri igin gelecek doneme (gegmis donem kar1 olarak) aktarilmak suretiyle pay
sahiplerinin haklar1 korunacak, hem de ortakliga karsi {igiincii kisi konumunda
bulunan kurucu ve olagan intifa senedi sahiplerine dagitilacak kardan s6z konusu
oranda bir indirim yapilmis bulunmasi sonucu, ortaklik malvarliginin korunmasina
katkida bulunulacaktir. TTK md. 348/1 hiikkmiinden, ayrica, pay sahiplerine kar
dagitilmasina karar verildigi takdirde, oncelikle bu 6demenin gergeklestirilmesi
gerektigi, yalnizca pay sahiplerine kar paylarinin verilmesini takiben kara katilan
diger kisilere kar dagitiminin miimkiin olacagi anlagilmaktadir. Pay sahiplerine
yiizde bes oraninin altinda kar dagitilacak olmasi durumunda da 6ncelikle ilgili
6deme yapilacak; fakat bunu takiben diger kisilere 6demenin gerceklestirilecegi Kar
matrahi belirlenirken kardan diistilmesi gereken miktar bakimindan, yine yiizde bes
orani esas alinacaktir. Zira burada verilen ‘yiizde bes’ olgiitii de, TTK md. 519/2.c
hiikmiindeki ylizde bes oraninin ikinci kanuni yedek akgenin ayrilacagi kar
matrahmin belirlenmesi baglaminda gerceklestirdigi goreve*®! benzer sekilde, kurucu
ve olagan intifa senedi sahiplerine karin dagitilacagi matrahin hesaplanmasi i¢in bir
anahtar fonksiyonunu haiz bulunmaktadir. Dolayisiyla TTK md. 348/1 hitkkmiinde
belirtilen yiizde bes orani, kurucu ve intifa senedi sahiplerine kar dagitimi
yapilmadan once gergeklestirilmesi gereken asgari ayrimi ortaya koymaktadir. Pay
sahiplerine ylizde bes oraninin {izerinde bir kar dagitilmis oldugu takdirde, kurucu ve
intifa senedi sahiplerine dagitimin yapilacagi kar matrahi belirlenirken, pay
sahiplerine hangi yiizdede 6deme yapildiysa o miktarin kardan diisiilmesi s6z konusu

olacaktir; ¢iinkii TTK md. 348 hiikmii ayn1 zamanda kar dagitim sirasini

491 Birsel, Kar Kavramy, s. 54; Tekinalp, Bilanco, s. 318; Yanls, s. 21; Karyagdi, s. 234.
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belirlediginden, pay sahiplerine 6ncelikli olarak hangi oranda kar pay1 dagitilmissa,
kurucu ve olagan intifa senedi sahipleri ancak s6z konusu dagitimdan arta kalan
miktar Uizerinde hak sahibi olabileceklerdir. A¢iklanan ¢er¢evede, TTK md. 519/2.c
hiikmiiniin, pay sahipleri ile kara katilan diger kisiler arasinda kar dagitiminin
sirasini belirleyen bir nitelik gostermedigi; yalnizca, madde bashigi ile de uyumlu
olacak sekilde, kanuni yedek akgelerin ayrilmasinin siras1 ve kosullartyla, bunlarin
kullanim alanlarii belirleyen bir islev yerine getirdigi kanaatindeyiz.**? Pay
sahiplerinin, kar dagitim sirasinda diger kara katilanlara kiyasla hangi konumda
bulunduklar1 ve anilan ikinci grup hak sahiplerinin kara katilimlarin hangi kosullar
altinda gergeklesebilecegi hususlari ise, kurucu ve intifa senedi sahiplerinin kar
paylarinda (TTK md. 348) ve yonetim kurulu iiyelerinin kazang paylarinda (TTK
md. 511) oldugu gibi, ilgili kara katilim tiirlerinin diizenlendigi 6zel hiikiimlere gore
tespit edilebilmektedir. Burada dikkati ¢eken bir husus, yonetim kurulu tiyelerinin
kazang paylar1 agisindan Kurucu ve olagan intifa senetlerine nazaran bir fark
bulundugu ve kazang paylarinin, gergekten de, ancak pay sahiplerine yiizde bes veya
daha fazla oranda kar payimnin ‘6denmis’ olmasi halinde verilebilecegidir. Zira TTK
md. 511 hiikmii, TTK md. 348/1 diizenlemesindeki ‘ayirma’dan farkli olarak, pay
sahipleri i¢in gerceklestirilmesi gereken dncelikli bir kar ‘dagitimi’ndan s6z ettigi
gibi, bahis konusu ifadenin ¢agristirdiginin aksine isaret edecek, TTK md. 348/3
hiikmiindekine benzer bir diizenleme de igermemektedir. Anilan degerlendirmeler
151g¢1nda, eTTK md. 466/2 hiikkmiiniin {i¢lincii bendindeki ‘ayrilma’ ifadesinin, TTK
md. 519/2.c hikkmiiniin amaglar1 ¢ergevesinde yerinde olarak ‘6denme’ bigiminde

degistirilmesine karsin, TTK md. 348 diizenlemesinin “pay sahipleri i¢in ylizde bes

492 Aym yénde bkz. Bilgin, s. 152.
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Kar pay1 ‘ayrildiktan sonra’ ... ” biciminde korunmasinin bilingli bir tercihi yansittig

kanaatinde oldugumuzu da belirtmek isteriz.*%

Anonim ortaklik karindan pay alma bi¢giminde tezahiir eden kurucu menfaati
hususunda yapilmasi gereken bir diger tartisma, kuruculara dagitilacak karin
hesaplanmasina temel olusturacak miktardan ikinci kanuni yedek akgenin diisiiliip
diisiilmeyecegi biciminde ortaya ¢ikmaktadir. Ogretide kimi yazarlar bu soruyu
olumlu Cevaplandlrlrken,494 kimileri aksi goriisii savunmaktadir.*®® Kanimizca,
kardan pay alma hakki taninan kurucularin, ortakligin karina katilan kisiler
olmalarindan hareketle, kendilerine dagitilacak kar paymin belirlenecegi kar

matrahindan ikinci kanuni yedek akgenin de diisiilmesi uygun olacaktir.*%

Tiim Oncelikli ayrimlar gerceklestirildikten sonra, kalan meblagdan kuruculara hangi

oranda kar pay1 ayrilacag: hususu esas sdzlesmede gosterilmelidir.**” Ozellikle TTK

498 Aksi yonde bkz. Yanl, s. 21, 22.

44Domani¢, Anonim Sirketler, s. 1052; Karayalcin, s. 79; Erimez, s. 158.

4B Moroglu, Kurucu Intifa Hakky, s. 325; Bozgeyik, s. 639, 640.

4%fkinci kanuni yedek akce ayrilirken yalmzca dénem net karmin degil, gegmis yillardan aktarilan
karlar ile serbest yedek akgelerin ¢oziilmesi suretiyle dagitilacak karlarin da dikkate alinmasi
gerektigi, anilan sekilde tespit edilecek toplam karin onda birinin yedek akgeye ayrilacagi hususunda
bkz. Karayalgin, s. 67; Tekil, s. 493; Tekinalp, Bilanco, s. 304, 305. Moroglu (Sermaye Artirimu, s.
216, dn. 300) ise ¢oziilen serbest yedek akgeleri bu kapsamda saymamakla birlikte, gegmis y1l
karlarinin yami sira sermaye azaltilmasindan kayitlara gére dogmasi muhtemel kar1 da ilgili ayrima
temel olacak kar matrahi i¢inde ifade etmektedir.

497 Aym yonde bkz. Birsel, Senetler, s. 653.

Isvigre hukukunda Kiichler (s. 56, 61, 62), kuruculara karm belli bir yiizdesinin taninmas1 halinin IBK
md. 628/3 baglaminda ‘kurucu menfaatleri’ kapsaminda degerlendirilemeyecegini one siirmektedir.
Yazar, goriigiinii, menfaatin ‘degerinin’ esas sdzlesmede gosterilmesi zorunlulugu, belirlenebilir bir
degeri olmayan menfaatlerin ortakliktan kontrolsiiz bir malvarlig1 ¢ikisina neden olacagi ve kurucular
beyaninda yer almasi gereken ‘yerindelik/orantililik’ agiklamasini imkansiz kilacag1 hususlariyla,
ortakligin bu tarz bir borg listlenmesinin ddenmis sermayeye bir yiik getirmeyecegi (yazar, ilgili
hiikmiin, ortakliga getirilen sermayenin korunmasi amacina hizmet ettigi goriisiindedir) gerekgelerine
dayandirmaktadir. Buna gore, yalnizca kara esas sozlesmede miktar olarak belirlenmis bir katilimin
ongoriilmesi halinde ad1 gecen hiikiim kapsaminda bir 6zel menfaatten bahsolunabilecektir. Ote
yandan yazar, ortaklikla kurucu arasindaki s6zlesmede kurucularin kara oransal bir katiliminin da
ongoriilebilmesinin miimkiin oldugunu ifade etmekte, hatta bu halde nitelikli kurulusa iligkin
hiikiimlere uyma zorunlulugunun dahi bulunmayacagini, sézlesmenin gecerliligi i¢in genel
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sisteminde kurucularin kar paylarimi alabilmelerinin genel kurulun kar dagitim karari
almasina bagli olmadigi hilkkme baglanmis bulundugundan (TTK md. 348/3), karin
varligi halinde kurucularin “...esas s6zlesmede ongoriilen kar paylarini...”
alabilmeleri i¢in esas sozlesmede s6z konusu belirlemenin yapilmis olmasi gerekir.
Bu baglamda, kar paylarinin kurucular arasinda ne sekilde dagitilacaginin
belirlenmis olmasi dahi bir gereklilik olarak kendini gostermektedir.*% eTTK
déneminde, kuruculara ayrilacak oranin gosterilmemis olmasi halinde, bunun, yiizde
on {ist sinir1 gecilmemek kosuluyla genel kurul tarafindan belirlenecegi ifade
edilmisti.**® TTK déneminde de, pay sahiplerine kar dagitmama karar1 almis olsa
dahi, genel kurulun kuruculara 6denecek kar payimin oranini belirlemesine kanuni bir
engel bulunmamaktaysa da, boyle bir yorum, kurucularin kar paylarina ortaklik
iradesine bagimli olmaksizin kavusabilmelerini hedefleyen TTK md. 348/3

hitkmiiniin amaci ve diizenlemesiyle bagdasmayacaktir.

TTK md. 502/1 hiikkmiiniin son climlesinin, olagan intifa senetleri araciligiyla
taninabilecek kar pay1 hakkina iligkin olarak TTK md. 348/1 hiikmiindeki
sinirlamaya atif yapmasi, eTTK doneminde, kuruculara ve sermaye artirrminda

lehine menfaat taninacak taahhiit sahiplerine, s6z konusu hakkin taninacagi oran

hiikiimlerde dngdriilen kanuni sinirlara uyulmasinin yeterli olacagini belirtmektedir. Hitkkmiin ortaklik
sermayesinden ziyade malvarliginin korunmasina hizmet ettigi goriisiimiiz ve kurucular beyanindaki
gerekgelendirme zorunlulugu baglaminda bu ¢alismada yapilan degerlendirmeler uyarinca, yazarin
Ongordiigi ayrima ve takip eden goriiglerine katilma olanagi bulamiyoruz.

Tiirk hukukunda da kurucu menfaatinin kardan belli bir yiizdenin yani sira sabit bir miktar olarak da
belirlenebilecegi hususunda bkz. Domanig, Serh 11, s. 1069; Erimez, s. 154, 155.

4% ¢ TTK déneminde yapilan, kurucu menfaatlerinin nasil dagitilabileceginin esas sozlesmeyle
ongoriilebilecegi gibi, yine esas sdzlesme ile dagitimin gerceklestirilmesinin baska bir kisi ya da
organa birakilmasinin da miimkiin oldugu yéniindeki gériisler igin bkz. fmregiin, Kurucu Senetleri, s.
483; Ulgen, s. 105. Kanimizca, TTK uyarinca kurucularin, Kar payina iliskin alacak haklarinin
bilangonun onaylanmasi ile muaccel olmasi karsisinda, bahis konusu goriigiin savunulabilirligi
tamamen ortadan kalkmis bulunmaktadir.

4% Doganay, s. 872; Moroglu, Kurucu Intifa Hakki, s. 325.
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bakimindan giindeme gelen, yiizde onluk iist sinirin (eTTK md. 298/1) ne sekilde
yorumlanacag@i sorununa yeni bir boyut getirmektedir. Belirtilen sinirin, kurucu intifa
senetleri dahil, ortaklikca ¢ikarilacak tiim intifa senetlerini kapsayan bir iist sinir mi
oldugu, yoksa kurucu intifa senetleri i¢in ayri, olagan intifa senetleri i¢in ayr1 olarak
mi degerlendirilmesi gerektigi tartigilabilir. Kurucu intifa senetleri ve olagan intifa
senetleri i¢in ayr1 ayr1 degerlendirme yapilacagi varsayilsa bile, bu defa da, s6z
konusu smirin farkli grup olagan intifa senetleri i¢in ayr1 ayr1 uygulanmasinin
miimkiin olup olmayacag1 sorgulanabilecektir.’®® Gergekten Kanun anilan sorunun
¢ozlimii bakimindan herhangi bir yonlendirmede bulunmamaktadir. TTK md. 348/1
hiikmiiniin, “kalanin en ¢ok onda biri intifa senetleri baglaminda kuruculara 6denir”
bigimindeki agik ifadesi karsisinda, bahsi ge¢en yiizde onluk sinirm, hem kurucu
hem olagan intifa senetlerini kapsayacak bigimde degerlendirilemeyecegi
kanisinday1z.%%! Ote yandan, olagan intifa senetleri igin ayrica dikkate alinmasi
gereken yiizde onluk sinirn, farkli grup olagan intifa senetleri agisindan ayri ayri
dikkate alinmasi, TTK md. 502/1 hiikkmiinde yapilan atifla getirilen sinirlandirmay:1
anlamsiz kilacak derecede genis bir yoruma sebebiyet vereceginden, bu dogrultuda
bir ayrim yapilmamasi kanimizca hilkkmiin amacina daha uygun diisecektir. Sonug
olarak, TTK md. 348/1 hiikmii ile getirilen ve TTK md. 502/1 atfi nedeniyle olagan
intifa senetleri i¢in de gecgerli olan, pay sahiplerine ylizde bes oraninda kar pay1
ayrilmasini takiben arta kalan karin ‘en ¢ok onda birinin’ hak sahiplerine
dagitilabilecegine iliskin sinir, kurucu intifa senetleri i¢in ayri ve bir biitiin olarak

olagan intifa senetleri i¢in ayr1 ylizde onluk sinirlar olarak anlasilmalidir.

50 Kendigelen, Intifa Senetleri, s. 67.

1 Manavgat (Manavgat(Kirca/Sehirali Celik), AS C.1,s. 293), yiizde onluk dilimin kurucular igin
belirlenmis oldugunu, olagan intifa senetlerine verilecek kar pay1 hesaplanirken yilizde onluk sinirin
uygulanmayacagini ve kurucularin kar pay1r matrahina olagan intifa senetleri i¢in hesaplanacak kar
payinin dahil edilmeyecegini ifade etmektedir. Ayn1 yonde bkz. Giirbiiz Usluel, Kar Pay, s. 130.
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b. Kuruculara Dagitilacak Kar Paymin Ortakhgin ilk Esas Sermayesi ile
Sinirh Olup Olmadigi Sorunu

e¢TTK déneminde, 298. maddenin ikinci ctimlesinin gerek tek basina, gerekse 402/2
hiikmii ile birlikte degerlendirilmesi sonucunda, kurucu intifa senetleri araciligi ile
saglanacak Kar payinin daima ilk esas sermaye temel alinarak mi1, yoksa ilgili orana
karsilik gelen miktarin sermaye artirimlar ile artirilan esas sermaye tutarlarina gore
mi hesaplanacagi tartisma konusu olmustur. Doksanli yillarin basinda Yargitay’in
goriisii, kurucu intifa senedi kaynakli kar payr alma haklarinin, esas s6zlesmede aksi
ongoriilmedikge, ilk esas sermaye tutari ile sinirli oldugu yoniindeydi.*? 1993
yilinda ise Yargitay 11. Hukuk Dairesi, kurucu intifa hakki sahiplerine kar pay1
kurulus sermayesine karsilik gelen safi kara gore degil de sermaye artirimlari ile
ulagilan son sermayeye gore ddenmisse, ortaklik ile hak sahipleri arasinda zimni bir
akdi bag kurulmus olacagini, dolayisiyla artik kar paylarmin son 6demeye temel
alinan sermaye miktari iizerinden hesaplanacagini ifade etmistir.>* Ikibinli yillar
itibariyle Yargitay, kurucu intifa senedi sahiplerine dagitilacak kar paymnin ilk esas
sermaye ile sinirl olmadigi, dagitim tarihindeki esas sermayeye gore hesaplanmasi

gerektigi goriisiinii benimser goriinmektedir.>%

592 Yargitay 11 HD, T. 10.6.1992, E. 1990/7788, K.1992/7569 (Kazanc1 Mevzuat ve I¢tihat Bilgi
Bankasi, www.kazanci.com, Erigim tarihi: 15.7.2016); Yargitay 11 HD, T. 9.2.1993, E. 6781, K. 792
(Eris, s. 128, 131). Ayrica bkz. anilan hususa dikkat ¢eken, Moroglu, Kurucu Intifa Hakki, s. 326;
Teoman, Kar Payz, s. 83.

Ogretide Ulgen (s. 105) bahsi gecen gbriisii savunmakta olup; Domani¢ (Serh I1, s.1072) ise, esas
sozlesmeye kurucularin artan esas sermayeye karsilik gelen karlardan yararlandirilabilecegine iliskin
bir hitkmiin dahi konulamayacagini, ‘aksini kararlastirma’nin miimkiin olmayacagini ifade etmekte
idi. Kurucularin kar pay1 hakkinin ilk esas sermaye ile sinirli olmadig yoniindeki goriisler i¢in bkz.
fmregiin, Anonim Ortakliklar, s. 389, 390; Tekil, s. 455; Teoman, Kar Payi, s. 90-101.

%3 Yargitay 11. HD, T. 1.4.1993, E. 7645, K. 2018 (Eris, s. 131-133).

04 Yargitay 11. HD, T. 31.5.2001, E. 2001/3163, K. 2001/4878; Yargitay 11 HD, T. 6.3.2014, E.
2012/13805, K. 2014/4298 (Kazanc1 Mevzuat ve Ictihat Bilgi Bankasi, www.kazanci.com, Erisim
tarihi: 15.7.2016).
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Menfaat sahiplerine kurulus sermayesine gore kar pay1 dagitilacagi goriisiiniin
dayanaklar1 ana hatlar1 ile asagidaki gibi siralanabilir: Oncelikle, eTTK 402.
maddede yer alan, ‘yalnizca ilk esas s6zlesme ile 6ngoriilebilme’ kosulunun anilan
tiirde bir yoruma miisait oldugu tlizerinde durulmus; buna bagl olarak, kazangtan pay
alma haklarinin sadece ilk esas sermaye tutari bakimindan kazanilmis (miiktesep)
hak niteliginde oldugu 6ne siiriilmiistiir.>® Bylece kurucularin sermaye artirimi
sonrasinda kar payinda meydana gelen artistan yararlanmamalarina iligskin bir genel
kurul karar1 gegerli olacak; s6z konusu kararin gegerliligi i¢in kurucu intifa senedi
sahiplerinin onaylarinin alinmasina ihtiyag bulunmayacaktir. Ayrica, kurucu intifa
senedi sahiplerinin kar pay1 kazanglarinin, sermaye artirimiyla artan esas sermayeye
oranla belirlenmesinin, ilgili kisilerin sermaye artirimi asamasinda hic¢bir emekleri
gecmemesine ragmen kendilerine yarar saglamak olacag,®*® bunun kurulus amacina

ters diisecegi ve sermaye koyarak pay sahibi olacak kisilerin kardan alacaklar1 pay1

55 fmregiin, Kurucu Senetleri, s. 487; Domani¢, Serh 11, s. 1071. Ayrica bkz. Yargitay 11. HD, T.
19.4.1985, E. 85/158, K. 85/2344; Yargitay 11. HD, T. 10.6.1992, E. 1990/7788, K. 1992/7569
(Kazanci Mevzuat ve I¢tihat Bilgi Bankas1, www.kazanci.com, Erigim tarihi: 15.7.2016).

Kazanilmis (miiktesep) hak goriisii, eTTK md. 385 hiikmiiniin pay sahipleri i¢in dngdriilmiis oldugu,
intifa senedi sahiplerinin bahis konusu senetlere sahip olmalar1 dolayisiyla pay sahibi sifati
kazanamayacaklari, bu nedenle senet sahiplerinin miiktesep haklarindan bahsedilemeyecegi yoniinde
birgok yazar tarafindan hakli olarak elestirilmistir: Teoman, Kar Payi, s. 92 (ancak yazar, kurucularin
da pay sahipleri olmalarindan hareketle, haklarmnin ‘miiktesep hak’ olarak nitelendirilebilecegi savini
da dikkate almaktadir); Moroglu, Kurucu Intifa Hakka, s. 333; Ulgen, s. 121; Tekinalp
(Poroy/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 701 Nr. 1217. Anilan son yazar, ayrica (Tekinalp
(Poroy/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 517 Nr. 869c), bir hakkin miiktesep olabilmesi i¢in o hakkin
ortaksal nitelik tasimasi gerektigi, pay sahibine, bu sifat1 dolayisiyla taninmis olmasi gerektigini
vurgulamaktadir.

Tiirk 6gretisi ve yargi kararlart uyarinca kurucu intifa senetlerinin mahiyetine deginen Akdag Giiney
(Kurulus, s. 169), ortaklik ile kurucu arasinda sui generis bir sézlesmenin varliginin kabul edildigini
belirtmekle birlikte, kurucu intifa senedi ile saglanan menfaatlerin, hak sahiplerinin tek tek rizalar
olmaksizin anonim ortaklik genel kurulu karari ile sinirlanamayacak ve kaldirilamayacak olmalarini
yine ‘miiktesep hak’ doktrini ile agiklamaktadir.

Anonim ortakliklar baglaminda Kanun’da miiktesep haklara iliskin bir diizenleme yapilmas1 gerekirse,
bunun esas sdzlesmede yer alan ve pay sahipleri ya da alacaklilar Iehine ortakliga kars1 bir talep hakki
olusturan haklara iliskin olmas1 gerektigi, zira ad1 gecen haklarin da tipki miiktesep haklar gibi pay
sahiplerinin ¢ogunluk karari ile bertaraf edilemedigi, ancak bunlardan da sahiplerinin agik veya ortiili
rizalari ile feragat edilebildigi hususunda bkz. Moroglu, E.: 6102 s. Tiirk Ticaret Kanunu’na Gore
Anonim Ortaklikta Genel Kurul Kararlarmin Hiikiimsiizl{igii, 7. Basi, Istanbul 2014 (GK Kararlarinin
Hiikiimsiizligii), s. 192, dn. 340.

56 Domanic, Serh 11, s. 1071; Doganay, s. 902.
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azaltacagidan ortakligin sermaye artirimini engelleyecegi belirtilmistir.>%” Ote
yandan, kurucu intifa senetleri herhangi bir pay1 temsil etmediklerinden, hak
sahiplerinin, ortakligin 6zvarligi ile orantili hak isteyemeyecekleri de dile
getirilmistir. Benzer sekilde, kanun koyucunun, kar payinin pay sahiplerine 6denmis
sermaye oranina gore dagitilmasi kuralini getirmisken kurucu intifa senedi
sahiplerine kazangtan pay verilmesini olanakli kilmasinin, ‘sermayeye gore kar’
ilkesine bir istisna teskil ettigi ve dar yorumlanmas1 gerektigi; kurucu intifa senedi
sahipleri ile anonim ortaklik arasinda bir s6zlesme iligkisi oldugundan, anilan
sOzlesme iliskisi baglaminda taraflarin hak ve borg¢larinin sézlesmede kabul edildigi
sekilde varliklarini siirdiirecekleri, karsilikli bor¢ doguran sézlesmelerde edimler
aras illiyet ve dengenin arandig, aksi halde s6zlesmenin ayipl sayildig1;*® sermaye
artiriminda pay taahhiit etmek suretiyle ortakligin biiyiimesine destek veren ‘ek
kurulus’ kurucularina kurucu intifa senedi verilebileceginin kabuliiniin, ‘ilk
kurucular’m kar paylarmin ilk esas sermaye ile sinirli oldugu sonucuna gotiirecegi;>*
kurucularin kar pay: haklarinin sermaye artirirmindan yararlanmasinin, Kanun’da
ongoriilen yiizde onluk sinirlandirmanin dolanilmasi anlamina gelecegi ve son
olarak, esas sermayenin artirilmasina iliskin eTTK md. 392 hiikkmii uyarinca her biri
kurulus s6zlesmesi sayilan sermaye artirimlarinda kurucular s6zlesmenin tarafi dahi

olmadiklarindan artirilan sermayenin kazancindan yararlanmamalar1 gerektigi

7 Yargitay 11. HD, T. 27.12.1976, E. 76/4169, K. 76/5656; Yargitay 11. HD, T. 19.4.1985,
E..85/158, K. 85/2344 (Kazanc1 Mevzuat ve Igtihat Bilgi Bankas1, www.kazanci.com, Erisim tarihi:
15.7.2016); Yargitay 11. HD, T. 10.6.1992, E. 90/7788, K. 92/7569, Yargitay 11. HD, T. 26.11.1992,
E. 92/6641, K. 92/10918 (Moroglu, Kurucu intifa Hakki, s. 356 vd.).

58 Moroglu, Kurucu intifa Hakk, s. 330; Domanig, Serh 11, s. 1071: Yazar ayrica sozlesmelerin
butlanini diizenleyen 818 sayil1 eski Borglar Kanunu (BK) md. 20 (TBK md. 27), edimler arasi agir1
dengesizligi esasli hata sayan BK md. 24/3 (TBK md. 31/b. 5) ile edimler arasi agik bir oransizligi
sozlesmenin feshine gerekce olarak gosteren BK md. 21 (TBK md. 28) hiikiimlerini de goriisiine
dayanak olarak gostermektedir.

59 Yargitay 11. HD, T. 19.4.1985, E.85/158, K. 85/2344 (Kazanc1 Mevzuat ve Igtihat Bilgi Bankasi,
www.kazanci.com, Erisim tarihi: 16.7.2016).
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hususlar1,”° bu dogrultuda ortaya konan diger savlar olmustur. Aksi goriisii, yani
kurucu intifa senedi sahiplerinin sermaye artirimlari sonucu olusan sermayeye gore
kardan pay almalarin1 savunan yazarlar ise, ilk olarak, kuruculara taninan intifa
hakkinin ortakliga koyduklar1 sermayenin karsiligi degil, ortakligin kurulusundaki
hizmetlerinin karsilig1 olarak verildigine; dolayisiyla, ‘6denmis sermaye oranina gore
kar dagitilmasi’ ilkesi burada uygulama alan1 bulmayacagmdan, durumun, ilkenin bir
istisnas1 say1lamayacagina dikkat ¢ekmislerdir.>!! Sermaye artirimlarinda ‘yeni
kuruculara’ kurucu intifa senetleri araciligiyla kazangtan pay saglanmasinin ise,
eTTK md. 298 hiikmiinde 6ngoriilen oranin tiimiiniin ilk kuruculara hasredilmemis
olmas1 halinde miimkiin olabilecegi ileri siiriilmiistiir.>'? Kuruculara giincel
sermayeye oranla kar pay1 dagitilmasinin sermaye artirimlarina engel olacagi savina
karsilik ise, eger bahsi gecen sav gercekei olsaydi, dncelikle kurulus i¢in sermaye
taahhiidiinde bulunulmayacag, kald1 ki eTTK md. 298 hiikmiindeki ayrimlar
yapildiktan sonra en ¢ok yilizde on oraninda kuruculara tahsis edilecek kar payinin,
mevcut ve gelecek pay sahipleri i¢in 6nemli bir yoksunluga neden olmayacagi
belirtilmistir.>*® Diger yandan, kurulustan dogan sorumlulugu ve yatirim, reklam, is
giicii saglanmasi gibi faaliyetlere harcanacak ilk sermayenin biitiin risklerini listlenen

kurucularin®* haklarinin ilk sermaye tutari ile sinirlanmasinim, adi1 gecen tiirdeki

510 Ulgen, s. 109, 110.

S Imregiin, Anonim Sirketler, s. 389, 390; Teoman, Kar Payz, s. 99: “Intifa senedi sahiplerinin
anonim ortakligin sermayesine katilan kisiler olmadigi gézden uzak tutulmamalidir. .. Aksine intifa
senetlerinde tecessiim eden hak, anonim ortakligin malvarligina katilmaktan kaynaklanir...
Malvarlhigina katilma olanag1 verdikleri igin, bunlarin esas sermayeye gore elde edilen kardan da pay
alabilmeleri son derece dogaldir.”

512 Teoman, Kar Payi, s. 95.

518 Moroglu, Kurucu Intifa Hakk, s. 332.

514 Moroglu, (Kurucu Intifa Hakki, s. 332), kurulus sermayesine katilmanin riskinin, kurulmus ve
biiytime yolundaki bir ortakligin sermaye artirimina katilmaktan daha fazla oldugunu belirtirken,
kurucularm piyasa boslugunu iyi fark ederek yatirim alanini isabetli segmek Ve iyi bir organizasyon
kurmak (kurucu menfaatlerinin bunlarm karsiligint olusturdugu hususunda ayrica bkz. Ernst, s. 57)
bi¢iminde tezahiir eden 6zellikli faaliyetlerini de, kendilerine taninan kar pay1 hakkinin ilk esas
sermaye miktari ile sinirlanmasinin adil olmayacagini ifade etmek adina vurgulamaktadir.
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girisimlerde bulunmalarini engelleyici nitelikte olduguna deginilmistir.>*> Kurucu
intifa senedi sahiplerinin artirilan sermayeye oranla kar pay1 almalar1 gerektigine
hiikmeden Yargitay kararlarinin odak noktasini, kurucular ile anonim ortaklik
arasindaki iliskinin sdzlesmesel niteligi olusturmaktadir. Yargitay’a gore, esas
sozlesmede aksine bir hiikiim bulunmadigi ya da kurucu intifa hakki sahiplerinin her
birinin rizas1 alinmadigi siirece, esas sdzlesmenin tek tarafli olarak degistirilmesi
suretiyle hak sahiplerinin haklari, aleyhlerine olarak degisiklige ugratilamayacaktir.
Genel kurulun, esas s6zlesme degisikligi niteliginde olmayan bir kararla ayni1 sonuca
ulagmay1 amaglamasina iliskin olarak ise Yargitay, kurucu ile anonim ortaklik
arasindaki sdzlesmenin akidlerinden birinin, kendi i¢ yapisi i¢inde aldig: bir kararla
diger tarafin haklarini etkileyemeyecegi, ilgili kararin kurucu agisindan herhangi bir

hukuki sonug dogurmasimin miimkiin olmadig1 yorumunu yapmugtr.5*°

TTK md. 348 hiikmiiniin madde gerekgesinde, kurucu intifa senedi sahiplerinin,
bahis konusu hiikiimle, eTTK md. 298 diizenlemesinden farkli bir bigimde, senetlerin
cikarildiklari tarihteki sermayeye bakilmaksizin kardan yararlanabilecekleri dile
getirilmistir. Bununla birlikte, tartismaya kesin bir ¢oziimle son verecek olan ve TTK
Tasarist’nin 1lk metninde yer alan ... bu hakkin esas s6zlesmede ilk defa
ongoriildiigi tarihteki sermaye dikkate alinmaksizin ... ” ifadesi, kanunlagan TTK’da

yer almanmis®!’ ve degisiklik, “Yargitay’in bu konudaki kararlarindan dogan

515 Teoman, Kar Payi, s. 98.

516 Yargitay 11. HD, T. 31.5.2001, E. 2001/3163, K. 2001/4878; Yargitay 11 HD, T. 6.3.2014, E.
2012/13805, K. 2014/4298 (Kazanci Mevzuat ve Ictihat Bilgi Bankas1, www.kazanci.com, Erisim
tarihi: 16.7.2016).

517 Adalet Komisyonu’nda bu ibare, ‘mevcut sermayeye gore’ olarak degistirilmis, TBMM Genel
Kurul goriigmelerinde, anilan ifade de madde metninden ¢ikarilmistir: TBMM, 23. Dénem, 2. Yasama
Yili, S. Sayist 96, Tiirk Ticaret Kanunu Tasaris1 ve Adalet Komisyonu Raporu (1/324); TBMM 23.
Donem, 5. Yasama Yili, Cilt: 90, 51’inci Birlesim Tutanagi. Konuya iliskin agiklamalar i¢in ayrica
bkz. Manavgat (Kirca/Sehirali Celik), AS C.1,s. 291, 292; Kendigelen, Intifa Senetleri, s. 62.
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olusturulmus hukukun ve birikimin muhafazasi, diger taraftan da nesnel adaletin
saglanmas1” ile “mezkar hiikmiin sirketlerin halka agilmasini engelledigi ger¢egi ’nin
g6z 6niinde bulundurulmasi ile gerekgelendirilmistir.>'® Anilan hususlar
degerlendirildiginde, 6zellikle ikinci gerekge, kanun koyucunun kuruculara
dagitilacak kar payini ilk esas sermaye ile sinirlamak istedigi izlenimini
uyandirmaktadir. Ote yandan, kurucularm kar pay1 hakkinin ortakligin sermayesi ile
bir iligkisi bulunmadig, yararlanilacak karin, ortakligin s6z konusu faaliyet
déneminde elde ettigi karin belli bir yilizdesine gore hesaplanacagi, bu nedenle,
kuruculara dagitilacak kar ile ortakligin herhangi bir donemdeki sermayesi arasinda
bir baglant1 kurmanin yerinde olmadigi, 6gretide savunulan goriislerden bir digerini
olusturmaktadir.>!® Kuruculara ortaklik karindan pay verilmesi, yukarida da ifade
edildigi tizere, ilgili kisilerin ortaklig1 yoktan var etmelerinin ve anilan amagla
tistlendikleri risklerin karsilig1 olarak éngoriilmiistiir.>?° Kuruculara verilmesi
kararlastirilan kar payinin ortakliga getirilen sermayenin karsiligr olmayip, tamamen
farkli bir gerek¢ceye dayanmasi, kanimizca s6z konusu meblagin ilk kurulus
sermayesine oranla verilmesi tezinin dayanaksizligina iligkin en 6nemli gostergedir.
TTK md. 348 hikkmiiniin uygulanmasi, kuruculara ortaklik karindan siirekli bir

menfaat taninmas1 anlamina gelir.>?! Esas s6zlesmede aksi yonde bir sinirlama

518 TBMM 23. Dénem, 5. Yasama Yili, Cilt: 90, 51’inci Birlesim Tutanag:.

519 Kendigelen, Intifa Senetleri, s. 63; Moroglu, Kurucu Intifa Hakky, s. 331; Giirbiiz Usluel, Kar Payi,
s. 131, 132.

520 Manavgat (Manavgat (Kirca/Sehirali Celik), AS C.1, s. 292) bu noktada, kurucu menfaatlerinin
“salt kurulus agsamasindaki hizmetlerin degil, girisimciligin karsilig1” oldugunu ifade etmekte (aym
yonde bkz. Sagasser, s. 1), girisimciligin karsiliginin ise kurulus asamasi ile sinirlanamayacagina
dikkat cekmektedir.

521 Teoman, Intifa Senetleri, s. 121. Yazar, kuruculara saglanan 6zel ¢ikarlarin dzelliklerinden birini,
kapsaminin olaganiistii nitelikte olmast ile agiklamakta; periyodik edimlerin aksine, kuruculara
yapilan bir defaya mahsus para 6demelerinde bahis konusu niteligin olmadigina dikkat ¢ekmektedir.
Ayni sekilde, menfaatlerin kural olarak siirekli bir edimi igermesi gerektigi yoniinde bkz. Isvigre
hukukunda Kiichler, s. 62. Ote yandan, kurucu menfaatlerinin siirekli edimlerin yani sira bir defalik
edimleri de kapsayabilecegi hususunda bkz. Doganay, s. 901, 902; Akdag Giiney, Kurulus, s. 164.
Isvigre hukukunda Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s. 147 § 15, N 26; Vischer, s. 71.
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olmadig takdirde, kuruculara dagitilacak kar payimin ilk esas sermaye tutari ile
sinirlandirilmasi herhangi bir hukuki gerek¢eye dayandirilamaz. Zaman iginde
ortaklik tarafindan, kuruculara taninan menfaatin, emeklerin karsiligi olmaktan Gteye
gectigine kanaat getirildigi takdirde, ilgili prosediirlere uyulmak kosuluyla
sinirlandirilmasi veya kaldirilmasi yoluna gidilebilir. Kaldi ki, menfaatlerin esas
sozlesmede 6ngoriilmesi esnasinda belirli bir siire ile smirlanmasi da miimkiindiir.>??
TBMM Genel Kurulu tarafindan dile getirilen ‘nesnel adalet’e iliskin ¢gekince bu gibi
yontemlerle giderilebilmektedir. Ote yandan, emek ile menfaat arasindaki
dengesizlik, her ortaklik i¢in farkli zamanlarda giindeme gelebilecegi yahut somut
olayi ozelliklerine gore belirli bir ortaklik i¢in hi¢ s6z konusu olmayabileceginden,
kar pay1r miktarinin ne Kanun ne de esas sézlesmede 6ngoriilen bir bigimde
sinirlandirilmasi keyfilikten baska bir gerekceye dayandirilamayacaktir. Karsilikl
borg yiikleyen sézlesmelerde hak ve bor¢larin kabul edildikleri sekilde yiirtirliikte
kalacaklar1 dogrudur; ancak kurucu intifa senetleri s6z konusu oldugunda, anonim
ortaklik ile hak sahibi arasindaki s6zlesme, kar pay1 hesaplanirken ortakligin artirilan
sermayesinin dikkate alinmayacagina yonelik bir hiikiim icermedigi siirece, 6ne
stiriilen bu teze dayanmak da miimkiin degildir. Anilan tiim gerekgeler bir yana,
kurucu intifa senedi sahiplerine verilecek kar pay1 miktari ile ortakligin sermayesinin
tutar1 arasinda bir iligki kurulmasi da gergekten giictiir. Ortaklik ilk faaliyete
basladig1 anda yalnizca sermayesi ile ¢aligir; ancak sonrasinda sermayeden ziyade
malvarligi kavrami 6nem kazanir. Ortaklik, faaliyetlerini stirdiiriirken yalnizca

sermayesinden degil, daha genis bir kavram olan malvarligindan harcamalar,

52Domanig, Serh 11, s. 1071; Eris, s. 126; Ulusoy, s. 403. Nitekim Béckli (s. 134 Nr. 394),
menfaatlerin igeriginin esas sdzlesmede belirlenmesine iliskin olarak, anilan kapsamda
belirtileceklerin baginda menfaatlerin hangi siire ile tanindig1 hususunun yer aldiginin altini
cizmektedir.
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yatirimlar yapar. Dolayisiyla, belirli bir faaliyet doneminde elde edilen kar veya
gerceklesen zarar, malvarligindan yapilan harcama ve yatirimlarin olumlu ya da
olumsuz karsiligidir.>?® Bu nedenle, kural olarak ortakliga 6demis olduklar1 sermaye
pay1 oraninda kar pay1 alacak olan pay sahiplerinin aksine, sermaye ile higbir ilgisi
bulunmayan kurucu intifa senedi sahiplerinin alacaklar1 kar paymin 6denmis
sermayeye oranla belirlenmesinin hakli bir gerekg¢esi olmadigi kanaatindeyiz. TTK
md. 348 hiikmiiniin lafz1 “.. kalanin en ¢ok onda biri kuruculara 6denir.”
bicimindedir. Bahsi gecen ifadeden hareketle, kuruculara 6denecek kar payinin
hiikiimde 6ngoriilen ayrimlar yapildiktan sonra arta kalan karin esas sézlesmede
belirtilen yiizdesi hesaplanarak belirlenmesi ve bu hesaplamada 6denmis sermayeye

onem atfedilmemesi daha yerinde olacaktir.

TTK md. 502/1 hiikmiiniin son ciimlesi uyarinca, TTK md. 348 hiikmii, olagan intifa
senetlerine de uygulanacaktir. TTK’nin eTTK dan farkli olarak gergeklestirdigi sozii
gecen atif sonucunda, kuruculara hangi andaki sermayeye oranla kar payi verilecegi
tartigmasi iyice anlamini yitirmis goriinmektedir. Artik olagan intifa senedi
sahiplerine Kar pay verilirken de Kanun’da 6ngoriilen sinirlar géz oniinde
bulundurulacagina gore, ortaklik karindan pay alma hakki veren her bir olagan intifa
senedi, ¢ikarildigi anda ortakligin haiz oldugu sermaye miktarina oranla mi1 kardan
pay saglayacaktir? Kaldi ki, belirtilen hususta bir tartisma yapilmasi i¢in Kanun’un

tiim intifa senetleri icin TTK md. 348 hiikmiiniin uygulanacagini 6ngdrmiis olmasi

523 Nitekim Tekinalp (Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 700 Nr. 1215) intifa
senetlerinin sagladig haklardan bahsederken “AO’nun malvarligindan kaynaklanan ... haklar...”
ifadesini kullanmaktadir. Aksi yonde bkz. Domani¢, Serh 11, s. 1072: ... belli bir sermaye ile kurulan
sirkette taninan kurucu hisselerine isabet edecek kar pay1, sadece bu sermaye ile elde edilecek karin
bir kismi olabileceginden, artirilan sermayeye isabet edecek kardan kurucu hisselerine pay
ayrilmamasi icap eder.”
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dahi gerekli degildir. eTTK déneminde kurucu intifa senetlerine taninacak kar
paylarinin ilk esas sermaye tutarina gore hesaplanacagina iliskin tezler giindeme
geldigi sirada, kanimizca, olagan intifa senetlerinin kardan pay alma hakki tanimalar1
halinde ilgili hak sahiplerine verilecek kar payinin da hangi sermaye tutarina gore
verilmesi gerektiginin tartisilmasi gerekirdi. Zira kKar paymin ilk esas sermaye ile
sinirlandirilmasini destekleyen goriise gore, eTTK md. 402 (TTK md. 502)
kapsaminda lehlerine intifa senedi ¢ikarilan kisilere, sermaye artirimlari ile cogalan
sermaye sonucu elde edilen kardan ayni oranda pay verilmeye devam edilmesi de,
zaman icerisinde intifa senedi sahipleri ile ortaklik arasindaki menfaat dengesini
bozma sakincasini tagiyacaktir. Ayrica olagan intifa senedi sahiplerine, kardan pay
almaya ek olarak, tasfiye artigindan pay alma ve/veya yeni pay alma haklar1 da
taninabileceginden, olagan intifa senetleri, hak sahibi ile ortakligin menfaatleri
arasinda dengesizlik ve hatta adaletsizlik yaratmaya daha elverislidir. Ifade edilen
gerekeelerle, esas s6zlesmede aksi 6ngoriilmedikge veya hak sahiplerinin onaylarinin
alinmasini takiben ortaklik genel kurulu tarafindan yapilacak bir esas s6zlesme
degisikligi ile haklara sonradan bir sinirlama getirilmedikce,>?* kurucu intifa
senetlerinin tanidig1 kardan pay alma hakkinin ilk esas sermaye tutari ile

sinirlanmasinin herhangi bir hukuki dayanagi bulunmadigi goriisiindeyiz.

524 Ozellikle sermaye artirimlarinda haklarin ilk sermaye ile sinirlandiriimasinin somut olayin
ozelliklerine gore bir zorunluluk haline gelebilecegi, s6z konusu hallerde hak sahipleri buna itiraz
edemeyecek olmakla birlikte, kendilerine uygun bir denklestirme akgesi verilebilecegi hususunda bkz.
Teoman, Kar Payz, s. 97.
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c. Kurucularin Kar Pay1 Alma Haklarinin Muacceliyeti

eTTK doneminde intifa senetlerine iliskin olarak dgretideki baskin goriis, senet
sahiplerinin kar pay1 haklarini talep edebilmelerinin genel kurulun kéar dagitimi
yoniinde karar almasi sartina bagl oldugu bicimindeydi.>?® Ote yandan genel kurulun
intifa hakki sahiplerini zarara ugratmak amaci ile kar dagitim karari almaktan
kaginmasi hallerinde, hak sahiplerinin, zararlarini sézlesmeye aykirilik gerekgesi ile
ortakliktan talep edebilecekleri ifade edilmekteydi. TTK md. 348 hiikmiine ti¢lincii
fikranin eklenmesinin ardindan, artik anilan yonteme dagitilabilecek kar mevcut
olmasina karsin ortakligin uzun siire genel kurul toplantisi yapmamasi ya da toplanti
yapmasina ragmen bilancoyu onaylamaktan kacinmasi hallerinde basvurmak
miimkiin olacaktir.>?® Zira bahis konusu diizenlemeye gore, genel kurulun
dagitilabilecek karin varligini gosteren bilangoyu onaylamasi ile kurucu menfaati
sahibi kar pay1 hakkini talep edebilir hale gelecektir. Yine, esas s6zlesmede aksine
bir hiikiim olmadig: takdirde, anonim ortakligin kar pay1 borcu, dogdugu an muaccel
olacaktir (TBK md. 90). Borglu anonim ortaklik ise genel hiikiimler uyarinca, hak
sahibinin ihtar1 ile temerriide diisecektir (TBK md. 117/1).%?” Bununla beraber,

kurucularin ihtarda bulunmamalar1 halinde dahi, eger ortaklik en gec ilgili hesap

55 Karayalgin, s. 85; Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 703 Nr. 1221; Kendigelen,
Intifa Senetleri, s. 64. Aksi yonde bkz. Domanig, Serh 11, s. 1071; Moroglu, Kurucu Intifa Hakk, s.
343: Ote yandan yazar, esas sdzlesmede kurucularin kar pay1 haklarinin oranmin gosterilmemis ve bu
belirlemenin genel kurula birakilmig oldugu hallerde, hakkin genel kurulun belirleyici karari ile
muaccel olacaginin da altim ¢izmektedir, Moroglu, Kurucu Intifa Hakka, s. 344.

526 Kendigelen, Intifa Senetleri, s. 64, 65.

527 Ayn1 yonde bkz. Kendigelen, Intifa Senetleri, s. 65; Manavgat (Kirca/Sehirali Celik), AS C.1, s.
297. Manavgat, genel kurul bilangoyu onaylama kararinda dagitim i¢in bir tarih belirlemedigi siirece,
6demenin yapilmasimin nakit planlamasi gerektirecegini, bu nedenle borglu ortakligin 6deme tarihini
bilmesinin miimkiin olmadigini, ayrica alacaklilara kiyasla ifa zamanini bilme tstiinliigii de
bulunmadigini hakli olarak ifade etmektedir. Ayn1 dogrultuda bkz. Giirbiiz Usluel, Kar Payi, s. 133.
Borcun 6denecegi zamanin alacaklidan ¢ok borglu tarafindan bilinmesi gereken hallerde bor¢lunun
ihtar yolu ile uyarilmasina gerek bulunmadig diisiincesinden hareketle, genel kurulun bilangoyu
onaylamasini takiben makul siire i¢erisinde borcu ifa etmedigi takdirde, ortakligin ihtara gerek
olmaksizin temerriide diisecegi yoniindeki aksi goriis i¢in bkz. Moroglu, Kurucu intifa Hakka, s. 347,
348.

186



donemi sonuna kadar kar paylarin1 6demezse, hesap donemlerinin bagimsizlig ilkesi

uyarinca ortakligin temerriide diisecegi kabul edilmelidir.>?

D. Kurucularin Kar Pay1 Alma Haklarinin Pay Sahiplerinin Haklarina
Etkileri

Kuruculara kardan pay alma hakki verilmesi halinde, pay sahiplerinin kar pay1 alma
haklar1 sinirlandirilmis olacaktir. Bununla beraber, TTK md. 348/1, kuruculara
kardan pay verilmesinin 6n kosullarindan birini, ‘pay sahiplerine yiizde bes oraninda
kar pay1 ayrilmas1’ olarak belirlediginden, pay sahiplerinin birinci kar paylar
bakimindan herhangi bir kisitlama s6z konusu degildir. Zira bu halde, genel kurul
pay sahiplerine kar pay1 dagitmaya karar verdigi takdirde, 6ncelik pay sahiplerinin
kar paylarinda olacak ve ancak bu 6demenin gerceklestirilmesinin ardindan kurucu
ve intifa senedi sahipleri kar paylarini elde edebileceklerdir. Hatta pay sahiplerine
birinci kar pay1, 6denmis sermayenin yilizde besinin altinda bir miktar olarak 6denmis
bulunsa dahi, kurucu ve olagan intifa senedi sahiplerine yapilacak dagitimin matrahi
belirlenirken, dagitilabilir kardan yiizde bes oraninda bir eksiltme yapilmak suretiyle,
pay sahiplerine dagitilan miktar ile 6denmis sermayenin yiizde besine karsilik gelen
miktar arasindaki fark, gegmis donem karlarina dahil edilerek pay sahipleri lehine
korunacaktir. Bununla birlikte, (ylizde bes oraninin altinda veya tizerinde
gerceklestirilmis olmasindan bagimsiz olarak) birinci kar payinin 6denmesinin
ardindan pay sahipleri i¢in ikinci bir kar dagitimina karar verilmesi halinde, ilgili

dagitimin gergeklestirilecegi kar matrahinin, kurucu ve olagan intifa senedi

58 Manavgat (Kirca/Sehirali Celik), AS C.1,s. 297.
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sahiplerine yapilan 6demelerin de dagitilabilir kardan diisiilmesi sonucu belirlenmesi
kac¢iilmazdir. Zira bu noktada artik kurucu ve olagan intifa senedi sahiplerine
O0deme halihazirda yapilmis bulunacaktir. Yapilan agiklamalardan, kurucu
menfaatleri baglaminda pay sahiplerinin kar pay1 alma haklari tizerinde bir
smirlandirmanin, ancak ikinci kar pay1 dagitiminda s6z konusu olabilecegi ortaya
cikmaktadir.>?® Pay sahiplerinin nispi miiktesep haklarindan olan kar pay1 alma
haklarinin, kanun, esas s6zlesme ve genel kurul kararlari ile sinirlandirilmasinin
miimkiin oldugu hususu dikkate alindiginda, ilk esas s6zlesmede kurucu
menfaatlerinin belirlenmesi suretiyle (bdylece tiim mevcut pay sahiplerinin oybirligi
ile) getirilen bu kisitlamanin herhangi bir hak ihlali teskil ettiginden s6z

edilemeyecektir.

3. Kar Pay1 Alma Hakki Haricindeki Mali Nitelikteki Haklar

Yabanci 6gretide, kuruculara taninabilecek malvarligina iliskin menfaatler arasinda,
anonim ortaklik tesislerinden indirimli veya licretsiz yararlanma hakki sik¢a
amlmaktadir.5*® S6z konusu hak, ayn1 zamanda, anonim ortaklik pay sahiplerinin
mali nitelikteki haklar1 arasinda zikredilmektedir. Bu baglamda, hukukumuzda
kuruculara anilan tiirde bir menfaat taninip taninamayacagi hususunda, oncelikle,

olagan intifa senedi sahiplerine saglanabilecek haklara iliskin TTK md. 503

529 Kardan pay alma hakki veren olagan intifa senetlerine iliskin olarak, senet sahiplerinin haklarinim
cogunlukla pay sahiplerininkinden sonra geldigi, ancak bahsi gegen kisilerin, eTTK md. 455/2 (TTK
md. 507/2) uyarinca, kar pay1 alma agisindan pay sahiplerine oranla imtiyazli duruma getirilmelerinin
miimkiin oldugu gériisii igin bkz. Yildiz, Yeni Pay Alma, s. 118; Teoman, intifa Senetleri, s. 238, 239.
530 Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s. 147, § 15 N 26; Bickli, s. 113, Nr. 391; Schenker, s. 295, Art.
628 Nr. 15; Kiichler, s. 60; Rohricht, s. 114, AktG § 26 Rn. 11; Arnold, s. 495, AktG § 26 Rn. 8;
Seibt, s. 517, 518, AktG § 26 Rn. 6; Eckardt, s. 331, AktG § 26 Rn. 11; Junker, s. 213. Tirk
hukukunda, Akdag Giiney, Kurulus, s. 164.
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hiikmiiniin sinirl sayiminin, Kuruculara boyle bir menfaatin taninmasina engel
olusturmayacag ifade edilmelidir. Zira 6nceden de belirtildigi tizere, olagan intifa
senetlerine iliskin TTK md. 502 ve 503 hiikiimleri, TTK md. 348 hiikmiiniin
tamamlayicisi olan genel hiikiimler niteliginde degildir. Dolayisiyla, ad1 gecen
hiikiimlerin, olagan intifa senedi sahiplerine ortaklik tesislerinden indirimli veya
licretsiz yararlanma hakki taninmasini olanaksiz kilmas1,>! kurucu menfaatlerine

iliskin olarak da ayni sonuca varilmasini gerektirmemektedir.

Tesislerden indirimli veya ticretsiz yararlanmanin anonim ortakliga belirli derecede
mali bir yiik getirecegi; bu nedenle, ad1 gegen menfaat tiiriiniin ‘mali nitelikteki
menfaatler’ kapsaminda degerlendirilmesi gerektigi agiktir. Kuruculara taninabilecek
mali nitelikteki menfaatlerin kaynagini yalnizca ortakligin dagitilabilir (safi) karinin
olusturabilecegi dogrultusundaki, bu ¢alismada da kabul edilen goriis benimsendigi
takdirde, kuruculara tesislerden yararlanmaya iligskin bir menfaat taninamayacagi
sonucuna varilmasi olasidir.>®? Zira burada mali nitelikte bir menfaat sz konusu
olmasina karsin, ilgili menfaat, dagitilabilir (safi) kardan karsilanmamaktadir.
Bununla beraber, 6gretide, mali menfaatin kaynagini yalnizca dagitilabilir (safi)
karin olusturabilecegi goriisiiniin, kuruculara tesislerden yararlanma hakkinin
taninamayacagi biciminde yorumlamasinin ¢ok kati olacagi da savunulmaktadir.
Anilan ¢ercevede, Kanun’un koruma amacinin, kurucularin sézlesme 6zgiirliigliniin
bu derece kisitlanmasini gerektirmedigi ve kuruculara tesislerden yararlanmaya

iliskin bir menfaat tanindiginin esas sézlesmede gosterilmesinin, pay sahipleri ile

5381 Teoman, Intifa Senetleri, s. 217, 218.
532 Bungeroth, E.: Aktiengesetz Kommentar (Hrsg.: Gefler, E.,Eckardt, U., Hefermehl, W., Kropff,
B.), Band 1: §§ 1-75, Miinchen 1986, s. 109, AktG § 57 Rn. 68.
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alacaklilar1 yeterince koruyacag: ifade edilmektedir.>*® Ayni zamanda, malvarligimin
korunmasi ilkesine de bir aykirilik bulunmadigi; anonim ortaklik, sundugu bu hizmet
karsiliginda zaten ticrete hak kazanmadigi i¢in, bahsi gegen tiirde bir menfaat
taninmasinin anonim ortakligin aktiflerine bir yiik olusturmayacagi
vurgulanmaktadir.>** Kanimizca da, burada, anonim ortakligm malvarligindan
¢ikarak kurucunun malvarligina giren bir deger s6z konusu olmadigindan,
malvarliginin korunmasi ilkesi bakimindan bir sorundan bahsedilememesi gerekir.
Kaldi ki, lehlerine menfaat saglanan kisiler, menfaati devretmedikleri siirece ayni
zamanda pay sahibi sifatini tagiyacaklari igin halihazirda tesislerden indirimli veya
licretsiz yararlanma hakkina sahip olacaklarindan ve diger mali nitelikteki haklardan
farkli bigimde, ad1 gecen haktan diger pay sahiplerine oranla daha fazla yararlanma
olanagi bulunmadigindan, bahis konusu tiirde bir kurucu menfaati ile sik
karsilasilmasi olas1 goriinmemektedir. Istisnaen, tesislerden yararlanmaya iliskin bir
kurucu menfaatinin kararlastirilmasi ve menfaatin devri sonucu, pay sahibi olmayan
ticiincii kisilerin de menfaatten yararlanmasi halinde ise, anonim ortakligin karsi
karsiya kalacagi mali yiikiin g6z ard1 edilebilecek derecede az olacagi kanisindayiz.
Dolayisiyla, anonim ortakligin malvarliginin korunmasi ilkesi gergevesinde dile
getirilen, kurucularin kér payr alma haklarinin yalnizca dagitilabilir (safi) kardan
karsilanabilecegi dogrultusundaki goriisiin, kuruculara tesislerden yararlanma
hakkinin taninamayacagi bi¢iminde, amacini agar derecede sinirlayici olarak
yorumlanmasi uygun olmayacaktir. A¢iklanan ¢er¢evede, kuruculara tesislerden

indirimli veya iicretsiz yararlanma hakkinin taninmasinda kuramsal olarak TTK

533 Rohricht, s. 114, AktG § 26 Rn. 11.
534 pentz, AktG § 26 Rn. 13; Seibt, s. 518, 519, AktG § 26 Rn. 8; Sagasser, s. 134.
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hiikiimlerine bir aykirilik bulunmadigi; ancak hakkin nitelik itibariyle kurucu

menfaati olarak taninmaya uygun olmadig1 sonucuna varilabilir.

Malvarliginin korunmasi ilkesi baglaminda bir diger tartisma konusunu, kurucu
menfaatleri kapsaminda Alman hukukunda sik¢a verilen 6rnekler arasinda yer alan
kuruculara ciro primi verilmesi olanagi olusturmaktadir.>® Anilan tartisma da,
tesislerden yararlanma hakkina iliskin tartismaya benzer sekilde, kuruculara mali
nitelikteki menfaatlerin yalnizca dagitilabilir (safi) kardan saglanabilecegi goriisii
ekseninde gergeklesmektedir. Zira ciro primi 6demesi, kural olarak, ortakligin ilgili
faaliyet doneminde kar elde edip etmedigi hususundan bagimsiz bicimde, 0 donemde
gerceklestirilen satislardan elde edilen gelirden verilen bir pay seklinde tezahiir
etmektedir. Dolayisiyla, kurucu menfaatleri kapsaminda, ortakligin kar durumundan
bagimsiz olarak ciro primi 6demesi yapilacaginin kararlastirilmast miimkiin olmasa
gerektir.>*® Bununla birlikte, 6gretide, ilgili ddemenin yalnizca bunun ortakligin

serbest malvarligindan karsilanabildigi hallerde®’

ya da ortakligin faaliyet donemi
sonunda dagitilabilir bir karin ortaya ¢iktig1 yillarda yapilmasi kosuluyla, kuruculara
ciro primi verileceginin esas sozlesmede gecerli olarak kararlastirilmasinin miimkiin
oldugu ifade edilmektedir.>*® Oncelikle, ortakligin serbest malvarligindan
karsilanabildigi takdirde boyle bir 6demenin yapilabilecegine iliskin belirleme,
kuruculara ancak dagitilabilir (safi) kirdan 6deme yapilabilecegi goriisii ile

¢elismektedir. Bunun yani sira, TTK md. 348, ancak net donem karindan bazi

ayrimlar yapildiktan sonra kuruculara kar dagitimi yapilabilecegini 6ngérmekte,

535 Rohricht, s. 115, AktG § 26 Rn. 14; Seibt, s. 517, 518, AktG § 26 Rn. 6; Eckardt, s. 331, § 26 Rn.
11; Pentz, AktG § 26 Rn. 11; Koch, AktG § 26, Rn. 3; Wardenbach, AktG § 26 Rn. 3.

5% Bungeroth, s. 109, AktG § 57 Rn. 68; Junker, s. 214-216.

537 Seibt, s. 518, 519, AktG § 26 Rn.8.

5% Rohricht, s. 115, AktG § 26 Rn. 14; Arnold, s. 496, AktG § 26 Rn. 10; Pentz, AktG § 26 Rn. 13.
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boylece kurucu menfaati sahiplerinin kardan hangi sirada yararlanabileceklerini
ortaya koymakta ve hiikiimden, kuruculara, pay sahiplerine nazaran kardan oncelikle
pay alma hakki taninamayacagi sonucuna ulagilmaktadir. Esas s6zlesmeye, ciro
priminin yalnizca ilgili faaliyet doneminde kar edildigi takdirde 6denecegine iliskin
bir hiikiim konulmasi olasiliginda, kuruculara dagitilabilir (safi) kardan mali menfaat
saglanmasi kuralina bir aykirilik s6z konusu olmamakla birlikte, TTK md. 348
hiikmiiniin, kar pay1 aliminda 6nce pay sahiplerine hak taniyan diizenlemesine
uygunluk agisindan sorun ortaya ¢ikabilecektir. Zira ciro primine iligkin olarak
TTK’da, s6z konusu 6demenin kuruculara hangi sirada yapilacagini diizenleyen
emredici bir hiikiim bulunmamakta, ciro primi zaten ortakligin kar durumundan
bagimsiz olarak gelirden pay verilmesini ifade ettiginden, kurumun kendi i¢inde de
pay sahiplerine dncelik veren siranin gozetilmesini saglayacak sinirlamalar yer
almamaktadir. Dolayistyla, ilgili esas sdzlesme hiikmiiniin, sézlesme serbestisi
cercevesinde, TTK md. 348 hiikkmiinde 6ngoriilen kar dagitim siras1 gozetilmeksizin
kaleme alinmasi yiiksek bir olasiliktir. Bu halde ise, kardan pay alma hakkinin, ‘ciro
primi’ olarak adlandirilmak suretiyle yasal sinirlamalara uyulmaksizin taninmasi ve
TTK md. 348 hiikkmiiniin dolanilmasi riski ortaya ¢ikacaktir. Anilan gerekcelerle,
Tiirk anonim ortakliklar hukukunda, serbest yedek akgelerin ve hatta dagitilabilir
(safi) karmn varlig1 kosulu ile dahi, kurucu menfaati olarak ciro primi verilmesinin

kararlastirilamayacagi goriisiindeyiz.

Alman hukukunda, 6gretide hemen her yazar tarafindan kurucu menfaatlerine 6rnek

verilen ve Tiirk hukukunda da deginilmis olan bir diger husus, kurucunun, ortakliin

tasfiyeye girmesi halinde ortakliga getirmis oldugu ayni sermayeyi 6ncelikle ve
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aynen almayi isteme hakkidir.>*® Kuruculara anilan tiirde bir menfaatin

taniabilmesi, ancak hakkin kullanilmasinin ortakligin malvarliginin azalmasina

540

neden olmamas1®* ve ortakliga kars1 liciincti kigilerin haklarinin tamamen

karsilanmasi kosulu ile kabul edilebilecektir.>**

539 Rohricht, s. 114, AktG § 26 Rn. 10; Eckardt, s. 331, AktG § 26 Rn. 11; Arnold, s. 495, AktG § 26
Rn. 8; Limmer, AktG § 26, Rn. 3; Koch, AktG § 26 Rn. 3; Pentz, AktG § 26 Rn. 11. Ayrica bkz.Tiirk
hukukuna iligkin olarak aym drnegi veren Imregiin, Kurucu Senetleri, s. 482.

540 Réhricht, s. 114, AKtG § 26 Rn. 10. Isvigre hukukunda Kiichler (s. 64), getirilmis olan ayni
sermayeyi Oncelikli satin alma hakkina iligkin olarak, geri alim fiyatinin dnceden belirlenmemis
olmasi ve satin almanin giincel piyasa fiyati lizerinden gergeklestirilmesi geregini ifade etmektedir.
51 Imregiin, Kurucu Senetleri, s. 482.
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DORDUNCU BOLUM

KURUCU MENFAATLERININ SINIRLANDIRILMASI VE ORTADAN
KALDIRILMASI

I. GENEL OLARAK

Kurucu menfaatleri ve olagan intifa senetleri, esas sézlesmede aksi 6ngoriilmedigi,
yani menfaat/hak belirli bir siire ile sinirlanmadigi siirece, anonim ortakligin varligi
boyunca gecerliliklerini korurlar.®*? Bununla beraber, 6zellikle kardan pay almaya
iliskin taninan menfaat/hak baglaminda, ortakligin faaliyetlerinin zaman igerisinde
saglikli bir seviyeye ulagsmasi ve ortakligin diizenli kar saglar hale gelmesinden
sonra, pay sahipleri elde edilen kar1 iglincii kisilerle paylagsmay1 siirdiirmek
istemezler.>*® Kurucu menfaati sahipleri, menfaatlerini ortaklik disindaki bir kisiye
devretmedikleri siirece ayn1 zamanda pay sahibi olduklarindan, kurucu menfaatleri
acisindan, aslinda gergek anlamda bir “l¢iincii kisi’den bahsedilemeyecektir. Ancak,
kurucular, pay sahibi sifatlar1 nedeniyle haiz olduklari kardan pay alma hakkinin yani
sira, kurucu menfaati sahibi olmalar1 sonucu TTK md. 348/1 hiikmiiniin son ciimlesi
uyarinca elde ettikleri kardan pay alma hakkindan da yararlanmakta; dolayisiyla bir
yoniiyle (ikinci kar pay1 agisindan), diger pay sahipleri aleyhine ortakligin

dagitilabilir karnin azalmasina neden olmaktadirlar. Ayrica, kurucu menfaati ve

> Domanig, Serh 11, s. 1086; Akdag Giiney, Kurulus, s. 170; Teoman, Intifa Senetleri, s. 295, dn. 1.
Dolayli olarak ayni yonde, Kendigelen, Itfa, s. 1071, dn. 26.
543 Teoman, Intifa Senetleri, s. 295; Kendigelen, itfa, s. 1064.
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olagan intifa senedi sahiplerine yiiksek oranlarda kar pay1 alma hakki saglanmasi,
ortaklik paylarinin borsa degerlerinin diismesine neden olabilecegi gibi, sermaye
artirrmlarinda ve yapisal degisikliklerde de giicliiklere yol agabilmektedir.>** Anilan
gerekgeler, kurulustan sonra herhangi bir zaman diliminde bahsi ge¢cen menfaatlerin

siirlandirilmasi ya da ortadan kaldirilmasi istegine sebebiyet verebilmektedir.

Esas sozlesmede aksi ongoriilmedigi takdirde kurucu menfaatleri, kural olarak,
anonim ortakligin sona ermesi ile son bulacaktir.>* Bunun haricinde, kurucular ile
anonim ortaklik arasindaki sdzlesmede, s6zlesme serbestisi uyarinca, menfaatlerin
cesitli durumlarda sona ereceginin ongoriilmiis bulunmasi ya da anonim ortakliga tek
tarafl1 olarak menfaatleri sona erdirme yetkisinin verilmis olmas1 miimkiindiir.>®
Benzer sekilde, kurucular ve/veya olagan intifa senedi sahiplerinin, sahip olduklari
haklara iligkin olarak yapilabilecek muhtemel degisiklikleri onceden kabul etmek
suretiyle, ortaklik organlarina tabiyeti kararlastirmalar1 da s6z konusu olabilir.>*’
Ancak esas sozlesmede bu ve benzeri bir diizenleme yer almadigi takdirde
menfaatlerin ne sekilde sinirlandirilabilecegi veya sona erdirilebilecegi hususunun

ayrica incelenmesi gerekmektedir.>*®

544 Teoman, Intifa Senetleri, s. 295, 296; Kendigelen, itfa, s. 1064, 1065.

55 Teoman, Intifa Senetleri, s. 297: Pay sahiplerinin malvarlig1 haklarindan yalnizca kara katilmay1
menfaat sahiplerine taniyabilen kurucu menfaatleri i¢in durum bdyle olmakla beraber, TTK md. 503
siirlari igerisinde bagkaca malvarlig1 haklar da taniyabilen olagan intifa senetleri baglaminda yazar,
taninan haklarin tiiriine gore bunlarin sona erme anlarindaki farkliliklara (ortakligin sona erdigi,
tasfiyeye girdigi ya da ticaret sicilinden silindigi an) da deginmektedir.

546 Imregiin, Kurucu Senetleri, s. 487; Tekil, s. 448; Teoman, Intifa Senetleri, s. 298, 299; Kendigelen,
Itfa, s. 1068.

547 Teoman, Intifa Senetleri, s. 283.

%8 Ortakligin tek tarafli olarak alacagi bir karardan soz edildiginde, ilgili kararin, ortakligin karar
organi olan ve anonim ortaklik pay sahiplerinden olusan genel kurul tarafindan alinacagi agiktir.
Dolayisiyla bahsi gegen tiirde Kararlarin alinmasinda, menfaatlerin devredilmemis olmasi halinde ayni
zamanda pay sahibi sifatin1 haiz olan kurucu menfaati sahipleriyle, pay sahipleri lehine ¢ikarilmis
olduklar1 takdirde olagan intifa senedi sahiplerinin de sdz sahibi olacaklar1 bir gergektir. Ote yandan,
anilan kisiler anonim ortaklik genel kurulunda muhtemelen her zaman azinlikta olacaklarindan,
sermaye ¢ogunlugunun olumlu oylariyla alinacak bir genel kurul kararini etkileme olanaklari
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Il. KURUCU MENFAATLERINIi DOGRUDAN SINIRLANDIRAN VEYA
ORTADAN KALDIRAN GENEL KURUL KARARLARI

Kurucu menfaatleri, pay sahipligi sifatindan degil, anonim ortaklik ve kurucunun
taraflarini olusturduklari bir s6zlesmeden kaynaklandigi i¢in, esas s6zlesmede aksine
bir hiikkiim olmadikga, ortaklik genel kurulu, esas s6zlesmeyi menfaat sahiplerinin
onay1 olmadan tek tarafli olarak degistirmek suretiyle kurucu menfaatlerini
siirlandirma veya kaldirma yetkisine sahip degildir. Aksi sekilde alinan genel kurul
kararlariin, menfaat sahiplerinin haklar1 {izerinde higbir etkisi olmayacaktir.>*® Ote
yandan, genel kurulun bu yonde gegerli bir karar alip uygulayabilmesi igin, Kurucu
menfaati sahiplerinin her birinin onayinin alinmasina gerek olup olmadigi hususu

Ogretide tartigilmistir:

eTTK md. 402/3, intifa senedi sahiplerinin, Kanun’un 429-432. maddelerinde
diizenlenen tahvil sahiplerini kuruluna iligkin hiikiimlere tabi bulunan bir kurul teskil
edeceklerini hitkme baglamakta ve bahis konusu kurulun karar alabilmesi igin gerekli
yeter say1y1 belirlemekte idi. Bu noktada, intifa senedi sahipleri kurulunun, kurucu
intifa senedi sahiplerini kapsayip kapsamayacagi, kurucu intifa senedi sahiplerinin
ayr1 bir kurul olusturup olusturmayacaklari ve buna bagli olarak, kurulun hangi
konularda karar alabilecegi hususlari tartisma konusu olmustu. Kurulu olusturacak
hak sahipleri bakimindan 6gretide yapilan bir degerlendirme, kurucu menfaati

(kurucu intifa senedi) sahipleri de dahil olmak {izere tiim intifa hakki sahiplerinin tek

neredeyse hi¢ bulunmamaktadir. Kald1 ki, gerek kurucu menfaatleri gerekse olagan intifa senetleri
diizenlemelerinin kendi i¢lerinde bir biitiin halinde degerlendirilmeleri gerekmektedir. Bu nedenle,
ilgili diizenlemelere iligkin temel kurallar, bunlarin, pay sahibi sifatin1 haiz olmayan ligiincii kisileri de
kapsayabilecekleri olasiligi g6z Oniine almarak saptanmalidir.

59 Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 701 Nr. 1217 (ancak yazarlar, intifa senedi
sahipleri genel kurulunun yetkisi dahilinde olan kararlari istisna tutmaktadirlar); Moroglu, Kurucu
Intifa Hakky, s. 323.
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bir kurul olusturacaklari bigimindedir.>*® eTTK md. 298 hiikmiinde 6ngériilen
menfaatin ‘sinirli bir menfaat’ oldugu ve bu nedenle ‘mutlak koruma’ya sahip
bulundugu kabuliinden hareketle varilan bir diger sonug; kurucu haklar1 sézlesmesel
bir iliskiye dayandigi i¢in, hak sahiplerinin muvafakati olmadan haklarin
siirlandirilip kaldirilamayacagi, dolayisiyla intifa senedi sahipleri kurulu benzeri bir
kurul teskil etmelerinin sz konusu olmayacagi seklindedir.>>! Konuya iliskin bir
diger goriis ise, kurucu intifa senedi sahiplerinin, yine eTTK md. 402/3 hiikmiiniin
tahvil sahipleri kuruluna yaptig: atfa dayanarak, olagan intifa senedi sahiplerinden
bagimsiz bir kurul olusturacaklar1 yoniinde ortaya ¢ikmustir.>®? Kanimizca, kurucu
intifa senedi sahiplerinin ayr1 bir kurul olusturacaklar1 goriisiinii desteklemek
miimkiin degildir. Zira kurulun teskilini 6ngéren, olagan intifa senetlerine iligkin
e¢TTK md. 402 hikkmii, muhtemel intifa senedi sahipleri arasinda kurucular1 da
saymak suretiyle, anilan kisilerin de biitiiniin bir parcasi olarak degerlendirildigine
isaret etmektedir. Ayrica, kurucu menfaatlerine iliskin 6zel diizenleme olan eTTK
md. 298 hitkkmiinde de, kurucu intifa senedi sahiplerinin ayr1 bir kurul olusturacagina
dair bir belirleme bulunmamaktadir. Bununla birlikte, bir anonim ortaklikta
birbirinden farkli haklar saglayan ¢esitli intifa senedi gruplarinin mevcudiyeti (bu
farkli gruplar icine kurucu intifa senetleri de dahil edilebilir) yiiksek bir olasilik
oldugundan, aralarinda menfaat ¢atigsmalar1 olabilecek tiim hak sahiplerinden
olusacak kurulun, ancak tiim intifa senedi sahiplerinin ortak haklar1 konusunda karar

almaya yetkili oldugunu kabul etmek daha uygundur.>3

550 [mregiin, Kurucu Senetleri, s. 487.

551 Ulgen, s. 120.

52 Moroglu, Kurucu Intifa Hakks, s. 320.

5538 Imregiin, Kurucu Senetleri, s. 487. Yazar ayrica, farkli haklar tantyan kurucu intifa senetlerinin
varlig1 halinde belli bir kategori kurucu senedi igin karar alinmas1 gerektigi takdirde, imtiyazli pay
sahipleri kuruluna iligkin eTTK md. 389 hiikkmiiniin kiyasen uygulama alani bulmasi ve ilgili
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Yukarida ifade edilen farkli goriisler ¢er¢evesinde, intifa senedi sahipleri kurulunun,
intifa hakki sahiplerinden hangilerinin haklari tizerinde tasarrufa iliskin karar
alabilecegi sorusunun cevabi da degismekteydi. Diger yandan, olustugu kisilerden
bagimsiz olarak, kurulun, haklar tizerine yapilacak hangi tiir tasarruflar baglaminda
anonim ortaklik genel kurulunun yapacagi esas sozlesme degisikliklerine onay
vermeye ehil oldugu hususu da ¢6ziimlenmeye muhtag bir diger sorun olarak kendini
gostermistir.>®* Zira tahvil sahipleri kurulunun yetkilerini sinirl olarak sayan eTTK
md. 430 hitkmiiniin intifa senedi sahipleri kuruluna uyarlanmasi, hitkmiin igeriginin
tahvil sahiplerinin sorunlarina uygun olarak diizenlenmis olmasi nedeniyle sorun
yaratmustir.>>® Ogretide bir goriis, tahvil sahipleri kurulunun, ortakliktan ziyade tahvil
sahiplerini koruma amacina hizmet ettigi ve kurulun Kanun’da sayilan yetkilerinin,
kisa vadede haklardan fedakarlik olarak algilanabilmesine karsin, sonugta hak
sahiplerinin yararlarina olacak ya da haklar1 mutlak anlamda ihlal etmeyecek genel
kurul kararlarin1 onaylamak bigiminde tezahiir etmesi gerektigi yoniindedir. Anilan
cergevede, intifa senedi sahipleri kurulu da, oy ¢oklugu ile alacagi kararlarla, ancak
ifade edilen tiirdeki sonuglara hizmet eden genel kurul kararlarina onay vermeye
yetkili olacaktir.>®® Dolayistyla, kurulun, kurucu intifa senetlerinin ortadan
kaldirilmasi anlamina gelen bir genel kurul kararini onama yetkisi ile donatildigindan

bahsedilemeyecek olup, bunun gergeklestirilebilmesi igin, her menfaat sahibinin ayri

kategorideki hak sahiplerinin burada belirlenen yeter sayi ile rizalarini beyan etmeleri gerektigini ifade
etmektedir.

Intifa senedi sahipleri kurulunun karar mekanizmasinin isleyisi hakkinda aciklamalar igin ayrica bkz.
Imregiin, Kurucu Senetleri, 488.

5% Kurucu menfaati sahiplerinin kar payindan yararlanma haklarinin ilk esas sermaye ile sinirli olup
olmadig1 sorunu baglaminda verdigi kararlarda konuyu inceleyen Yargitay da, s6z konusu hususta
farkl1 yonde kararlar almis olup, sorunun net bir bigimde ¢oziilmesine katkida bulunamamustir. {lgili
Yargitay kararlar1 ve degerlendirmeleri i¢in bkz. Moroglu, Kurucu Intifa Hakki; Kendigelen, itfa.

555 Imregiin, Kurucu Senetleri, s. 489 vd.; Kendigelen, itfa, s. 1069, 1070.

5% Aksi yonde bkz. Kendigelen, itfa, s. 1073: Yazar, kurulun, senedin ihracinin ardindan gelisen
olaylar karsisinda ortakligin varligini siirdiirebilmesi amaciyla haklar1 sinirlandirict yetkilerle
donatilmig oldugunu ifade eder.
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ayr1 onayi gerekecektir.>>” Konuya iliskin diger bir goriis ise, varilan bu sonuca,
yalnizca haklarin karsiliksiz (ivazsiz) olarak sona erdirilmesi haline 6zgii olarak
katilmaktadir. Bahsi gecen goriis uyarinca, eger haklarin bir bilirkisi heyetinin yan1
sira bagimsiz bir degerlendirme kurulusu tarafindan belirlenmis ve ortaklik
tarafindan hak sahipleri lehine depo edilmis bir ivaz karsiliginda, objektif kosullarda
sona erdirilmesi soz konusu ise, kurulun oy ¢okluguyla alacagi bir kararin tiim hak
sahiplerini baglamasi gerekmektedir.>®® Kanimizca anilan son degerlendirme
yerindedir. Nitekim mehaz iIBK md. 657/4 hiikkmiinde de acikca, kurulun ¢ogunlugun
onay!1 ile alacagi bir kararla, haklarin biri ya da tiimiinden feragate iliskin baglayici
karar almaya yetkili oldugu ifade edilmektedir. Ote yandan, tahvil sahipleri kuruluna
yapilan atfin, intifa senedi sahipleri kurulunun yetkilerinin belirlenmesinde yetersiz
kaldig1 hususu Isvigre hukuku 6gretisinde de dile getirilmektedir.® Ayrica, intifa
senetlerinin gogunlukla hamiline yazili olarak ¢ikarilmalari nedeniyle, kimlikleri
bilinmediginden hak sahiplerine ulasilmasinin giiglestigi; dolayisiyla, her haliikarda,
kurulun karar almasi i¢in dngdriilen mutlak cogunlugun saglanmasinin zor oldugu da
vurgulanmaktadir.>®® Her ne kadar eTTK md. 298 hiikmiinde, kurucu menfaatleri i¢in
cikarilacak senetlerin nama yazili olmasi gerektigi ongoriilmiisse de, eTTK md. 402

veya 403 hiikiimlerinde, olagan intifa senetleri i¢in bdyle bir belirleme yapilmis

557 Imregiin, Kurucu Senetleri, s. 490.

5%8 Kendigelen, itfa, s. 1072 vd. Yazar bu gériisiinii, eTTK md. 430 hiikmiiniin 4. bendinin, kurulu
tahvil sahiplerinin alacaklarinin pay senetleri ile degistirilmesine iligkin karar alabilme yetkisi ile
donattig1, bu baglamda sona erdirilen intifa senetleri karsiliginda pay alinmasina karar verebilecek
olan intifa senedi sahipleri kurulunun, hak sahipleri i¢in belki de daha avantajli olabilecek olan,
senetlerin karsiliginda nakit verilmesi yoniinde karar almasinin evleviyetle miimkiin olmas1 gerektigi
sav1 ile desteklemektedir. Ote yandan, yazarin da dikkat cektigi iizere, /mregiin (Kurucu Senetleri, s.
489), eTTK md. 298 hiikmiiniin kurucu menfaatlerinin para ve bedelsiz hisse senedi alma gibi ortaklik
sermayesinin azalmasina neden olacak bigimde tezahiir edemeyecegini 6ngérmesinden yola gikarak,
kurucu senetleri karsiliginda hak sahiplerine pay senetleri verilmesinin miimkiin olmadig1
goriisiindedir.

559 Triieb, s. 400, Art. 657 Nr. 20.

560 Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s. 274, § 26, Nr. 29.
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degildi. Bu ger¢evede, eTTK donemi baglaminda, kurucu intifa senedi dahil tiim
intifa senedi sahiplerinin tek bir kurul olusturacagi kabul edildiginde, Isvigre
hukukunda ifade edilen bahis konusu sorunun, Tiirk hukuku uygulamasi igin de
gecerli oldugu goriilecektir.’®! Yine tahvil sahipleri kurulunun hiikiimlerine yapilan
atfin bir geregi olarak, kurulu toplantiya anonim ortaklik yénetim kurulu ¢agirmakla
yiikiimliidiir (¢eTTK md. 429).%%? Yénetim kurulunun baslica gorevleri ise, ortaklik
genel kurulunun kararlarini yiiriitmek, ortakligin amacini gergeklestirebilmesi igin

k%63 ve dzellikle ortaklik islerinin ortaklik yararina

gerekli kararlar1 alma
uygunlugunu gdzlemektir.%®* Sozii gecen gorevleri dikkate alindiginda, yonetim
kurulunun, birtakim genel kurul kararlarinin uygulanmasina engel olabilecek
nitelikte kararlar alabilecek olan intifa senedi sahipleri kurulunu toplantiya
cagirmaktan imtina etmesi oldukca olas1 goriinmektedir.>®® Dolayisiyla, kurul

sisteminin, bu agidan da pratikte uygulanmasi zor bir sistem olarak kendini

gosterdigi ifade edilebilir.

TTK’nin biinyesinde artik tahvillere iliskin hiikiimler yer almamaktadir. Boylece,
tahvil sahipleri kurulu da Kanun kapsaminda yer alan bir kurul olmaktan ¢ikmis ve
bunun dogal sonucu olarak, intifa senetlerine iligkin hiikiimde buraya yapilan atif da

kaldirilmistir. Intifa senedi sahiplerinin bir kurul olusturacagina iliskin Kanun’a

561 Tahvil sahipleri kuruluna iliskin eTTK md. 429 hiikmii, toplantrya daveti, ortaklik genel kurulunun
toplantiya davetine iliskin hiikkiimlere tabi tutmustur. Buna gore toplanti1 dncesinde toplantiya katilma
hakkini haiz olanlarin bir listesi diizenlenmeli ve asilmalidir (e TTK md. 432), Imregiin, Kurucu
Senetleri, s. 488.

562 Kendigelen, itfa, s. 1070.

3 Camoglu (Tekinalp/Poroy), Ortakliklar Hukuku, s. 303 - 305 Nr. 522, s. 306 Nr. 523.

%4 Camoglu (Tekinalp/Poroy), Ortakliklar Hukuku, s. 331,332 Nr. 564.

%5 Bununla beraber, yine eTTK md. 429 hiikmiine yapilan atif uyarinca, intifa senetlerinin beste
birine sahip olanlarin talebi iizerine yonetim kurulu ve denetgiler i¢in kurulu toplantiya ¢agirma
zorunlulugu dogmakta olup, ayrica senet sahiplerinin, ihtiya¢ halinde toplantiya davete kendilerinin
yetkili kilinmasi talebiyle mahkemeye basvurabilme olanaklarinin bulundugu da ifade edilmelidir.
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baska bir hiikiim de eklenmis degildir.>®® Dolayisiyla sorun artik yalnizca, esas
sozlesmede konuya iligkin bir diizenleme olmadig: takdirde, anonim ortaklik genel
kurulunun, gerceklestirecegi bir esas s6zlesme degisikligiyle intifa senedi
sahiplerinin haklarini ve bu dogrultuda kurucularin kar payina iliskin menfaatlerini
sinirlandirip sinirlandiramayacagi ya da bunlar1 ortadan kaldirip kaldiramayacagi
hususlarina indirgenmis bulunmaktadir. Kar pay1 haricindeki diger mali nitelikteki
menfaatler ile ortakligin malvarhigina etki etmeyecek nitelikteki menfaatler
bakimindan ise durum, bunlarin senede baglanmasi s6z konusu olmadigindan, eTTK
doéneminde de halihazirda anilan noktada olup, ¢6ziime kavusturulmasi gereken

sorunda TTK donemi i¢in bir degisiklik olmamustir.

Kurucu menfaatlerinin anonim ortaklikla kurucular arasindaki bir sdzlesmenin triini
olmasi, menfaat sahibinin onay1 olmaksizin ilgili menfaatlerde bir degisiklik
yapilmasina veya menfaatlerin ortadan kaldirilmasina engeldir. Dolayisiyla, kurul
sisteminin kaldirilmis oldugu TTK da, esas sozlesme ile farkli bir diizenleme
Ongoriilmedigi takdirde, menfaatlerde degisiklik yapilmak istendiginde, her hak
sahibinin tek tek rizasinin alinmasi bir zorunluluk arz edecek; aksi halde esas
sozlesmede bu yonde yapilan degisiklikler kendilerine karsi ileri siiriilemeyecektir.
Ote yandan, her ne kadar artik Kanun tarafindan getirilen bir zorunluluk olmasa da,
sOzlesme serbestisi ¢ergevesinde, pay sahiplerinin esas s6zlesmede intifa senedi
sahiplerinin bir kurul olusturacaklarini kararlagtirmalar1 imkan dahilindedir. Kurulun

karar yeter sayisi pay sahiplerince belirlenebilecegi gibi, imtiyazli pay sahipleri

566 Kendigelen (Intifa Senetleri, s. 70), eTTK min tahvil sahipleri kuruluna yaptig1 atfin yetersizligine
deginmekle birlikte, hitkmiin yorum yolu ile belli bir sonuca varilmasina olanak tanidigini, bu
baglamda, yeri doldurulmaksizin tamamen kaldirilmasinin kesinlikle isabetli olmadigin ifade
etmektedir.
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kurulu gibi Kanun’da halihazirda mevcut olan baska bir kurulun karar alma
mekanizmasina atif yapilmasi suretiyle de kurul sisteminin siirdiiriilmesi
miimkiindiir. Benzer bir diizenlemenin, kurucu menfaati sahiplerinin haklarinda

yapilacak degisiklikler i¢in de 6ngoriilmesine bir engel bulunmamaktadir.

Kar pay1 alma hakki disindaki mali nitelikteki menfaatler ile anonim ortakligin
malvarligina etki etmeyecek menfaatler bakimindan, haklarin sinirlandirilmasi ya da
ortadan kaldirilmasi yoniinde bir genel kurul karar1 alinmak veya esas sézlesme
degisikligi yapilmak istendigi takdirde, onaylarin1 almak iizere menfaat sahiplerine
ulasilmasi sorun yaratmayacaktir. Zira kurucularin isimleri ilk esas sdzlesmede yer
almaktadir. Menfaatlerin devri, TBK’nin 183 vd. hiikiimlerinde diizenlenen alacagin
devri hiikiimlerine tabi olacagindan, menfaat sahibinin degismesi halinde dahi yeni
menfaat sahibinin kimliginin belirlenmesinde sorun yasanmayacaktir. Ayni durum,
intifa senedine baglanmamis olan kardan pay alma hakki i¢in de s6z konusudur.
Ancak menfaatin intifa senedine baglanmis olmasi halinde, yukarida intifa senedi
sahipleri kurulu bahsinde agiklanan sorun burada da giindeme gelecek; emre veya
hamiline yazili olarak diizenlenebilecegi 6ngoriilen kurucu intifa senetlerinin (TTK
md. 502/2) hamiline yazili olarak diizenlenmesi halinde devir zincirinin takibi
giicliikler yasanacaktir.>®” Bu nedenle, kanimizca, kurucu intifa senedi sahipleri icin

devir zorlugu yaratacak olmakla birlikte, kurucu intifa senetlerinin ortakliklar igin

tercih edilir hale gelebilmesi adina eTTK’da yer alan, kurucu intifa senetlerinin nama

57 Nitekim Kendigelen (intifa Senetleri, s. 70), TTK Tasar1 halindeyken, olagan intifa senetleri ve
ayrica kurucu intifa senetleri ¢ergevesinde yaptig1 degerlendirmede, ad1 gegen senetlerin hamiline
yazili olmasinin olanakli kilinmasinin, yapisal degisikliklere iligkin 6ngériilen 6zel hiikiimler
haricinde, haklarin ortaklik tarafindan sonradan kaldirilmasini imkansizlastiracagi yoniinde goriis
belirtmistir.
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yazili olma zorunlulugunun TTK’da da korunmasi, sorunlar1 daha aza

indirgeyebilirdi.

I1l. KURUCU MENFAATLERINIi DOLAYLI OLARAK
SINIRLANDIRAN VEYA ORTADAN KALDIRAN GENEL
KURUL KARARLARI

Ortakligin kurucularin haklarin1 dogrudan ihlal eden karar ve eylemleri ile dolayh
olarak ihlal eden karar ve eylemleri arasinda bir ayrim yapilmasi gereklidir.
Ortakligin, hukuka aykir1 olmamakla birlikte, dolayli olarak menfaat sahiplerinin
haklarin etkileyen karar ve eylemlerine kars1 menfaat sahiplerinin bir miidahalede
bulunup bulunamayacagi noktasinda temel kural, anonim ortakliga kars: (menfaat
sahibi sifatiyla) tiglincii kisi durumunda bulunan kurucularin, ortakligin kendi
menfaatleri dogrultusunda, bagimsiz bigimde karar alma yetisini
sinirlandiramamalari, anonim ortakli§in menfaatine olan, gelisimine katki saglayacak
kararlara etki edememeleridir.>®® A¢iklanan kapsamda, drnegin, anonim ortakligin
karda imtiyazli paylar veya yeni olagan intifa senetleri ¢ikarmaya iliskin kararlarinin
menfaat sahiplerinin haklarin1 dogrudan etkileyip etkilemedigi tartisilabilecektir.
Kanimizca ifade edilen tiirdeki kararlar, anonim ortakligin i¢ islerini ilgilendirmekte;
dolayisiyla menfaat sahiplerinin haklarinin olumsuz etkileneceginin kesin olarak
Ongoriilebildigi hallerde dahi, ilgili kisilerin onaylar1 alinmaksizin

gerceklestirilebilmeleri gerekmektedir.>®® Ote yandan, anonim ortakligin alacagi

58 Teoman, Intifa Senetleri, s. 261, 262; Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 704 Nr.
1223. Teoman (intifa Senetleri, s. 282), ayrica ortakligin malvarligina katilmanin ortaksal iradeye
tabiyeti beraberinde getirdiginin altini ¢izmektedir.

569 Aksi yonde bkz. Teoman, Intifa Senetleri, s. 283 vd. Yazar, olagan intifa senetleri baglaminda,
imtiyazli paylar olusturulmasi bakimindan, bunun haklara dolayli olarak etki ettigi gerekgesiyle intifa
senedi sahiplerinin onaylarinin alinmasini gerekli gormemekle birlikte, yeni intifa senedi ¢ikarilmasi
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kararlara iliskin bahis konusu serbestisini diiriistliik kurali (TMK md. 2) ¢ergevesinde
kullanmasi da bir zorunluluktur; zira serbestinin sinirsiz yorumlanmasi, ortakligin,
ortaklik menfaatini gerekge gostererek menfaat sahiplerinin haklarini asir1 derecede
sinirlamasina yol agabilecektir.®’® Bu nedenle, menfaat sahiplerinin, anonim
ortakligin kararlar1 sonucunda haklarinda dolayli olarak gerceklesen sinirlamalara
katlanmalarinin gerekip gerekmedigi somut olayin dzelliklerine gore, karar ya da
eylemin haklara etkisinin derecesi ve ortakligin islemi gergeklestirme sebepleri
dikkate almarak belirlenmelidir.>"* Ancak, yapilan degerlendirmelerin sonucunda
menfaat sahiplerinin bahsi gegen siirlamaya katlanmamalar: gerektigi kanaatine
varilsa dahi, anonim ortaklik genel kurulunun ilgili karar1 almasina engel olunmasi
ya da bunun butlaninin tespiti veya iptali yoluna gidilmesi s6z konusu olamayacak;
yalnizca menfaat sahiplerinin zararlarinin tazmini giindeme gelebilecektir. Buna
karsilik, bahis konusu genel kurul karari yalnizca hak sahiplerinin haklarini gegersiz
kilmak amaci ile alinmigsa, tipki hak sahiplerinin onaylar1 alinmaksizin haklarinda
dogrudan yapilan degisikliklerde oldugu gibi, anilan sekilde dolayl1 olarak
gerceklestirilen miidahalelerin de hak sahiplerine kars1 gecersizligi ileri
siiriilebilmelidir.>’? Asagida, kurucu menfaatlerini dolayli olarak etkilemesi
muhtemel olan baslica genel kurul kararlari ele alinacaktir. S6z konusu kararlar,

genellikle esas sozlesme degisiklikleri biciminde ortaya ¢ikmaktadirlar.

halini, haklar1 dogrudan etkileyen bir karar olarak degerlendirmekte; s6z konusu durumda, eski intifa
senedi sahiplerinin onaylarinin alinmasi gerektigini belirtmektedir. Kanimizca ortakligin kendi
menfaatine olan kararlar1 alabilme serbestisi baglaminda, anilan iki olasilik arasinda bir fark
bulunmamakta, ikisinin de haklar1 dolayl olarak etkileyen kararlar olarak degerlendirilmesi uygun
goriinmektedir.

50 Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 704 Nr. 1223,

571 Teoman, Intifa Senetleri, s. 259 - 261; Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 704 Nr.
1223.

572 Arslanl;, Anonim Sirketler C.1, s. 164; Teoman, Intifa Senetleri, s. 266.
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1. Sermaye Artirim

Kurucularin kara katilma haklarini dolayl olarak etkileyen genel kurul kararlarinin
basinda, anonim ortakligin sermaye artirnmi gelmektedir. Ortakligin dis
kaynaklardan, yani yeni paylar ¢ikarmak suretiyle sermaye artirmasi halinde
ortakliktaki pay sayisi gogalacagindan, Kara katilan kisilerin sayisi1 artacak; bu da
kurucularin alacaklari kar pay1 miktarinda azalmaya neden olabilecektir. Buna
karsin, ortakligin sermaye artirimi sonucu genisleyen is hacmi dolayisiyla Karliliginin
da artacagi; esas sozlesmede kuruculara donem kériin belli bir yiizdesinin verilmesi
ongoriilmiis bulundugu takdirde, ilgili ylizdenin artan kara gore belirlenmesinin hak
sahiplerinin lehine olacagi, konu hakkinda 6ne siiriilen bir diger goriisii
olusturmaktadir.’”® Ote yandan, bahsi gegen goriisiin degerlendirilmesinde, TTK da
ongoriilen, kuruculara kar dagitilabilmesi i¢in pay sahiplerine birinci kar pay1
ayrilmasi kosulunun, hesaplamanin artan pay sahibi sayisindan bagimsiz
gerceklestirilmesini olanaksiz kildig1 ve sermaye artirrminin her zaman karliligin
artmas1 sonucunu dogurmayacagi hususlarinin da dikkate alinmasi gerekmektedir.>’*
Sonug olarak, sermaye artiriminin, kendilerine kardan pay alma menfaati saglanmig
bulunan kurucularin haklarina ne sekilde etki edeceginin 6nceden belirlenmesi
miimkiin olmadig gibi, kural olarak, kurucularin genel kurulun sermaye artirimi

kararina itiraz etme haklar1 da bulunmamaktadir.®”

573 Teoman, Intifa Senetleri, s. 264.

574 Teoman, Intifa Senetleri, s. 264; Ernst, s. 189; Broillet, M.: Der Genussschein nach dem neuen
schweizerischen Obligationenrecht, Ziirich 1950, s. 126.

575 Teoman, Intifa Senetleri, s. 263; Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 704 Nr. 1223.
Aksi yonde bkz. Domanig, Serh 11, s. 1072: Yazar, bu halde kurucularin onaylarinin alinmasi
gerektigini belirtmekte; ancak kar pay1 alma hakkinin, yeni paylar dolayisiyla smirlandirtimasindan
ziyade, sermaye artirimi esnasinda yeni kurucu intifa senetleri ¢ikarilmasi suretiyle azaltilmasi
ekseninde s6z konusu degerlendirmeyi yapmaktadir.
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I¢ kaynaklardan sermaye artirimi, ortakligin belli bir amaca 6zgiilenmemis yedek
akgelerinin, kanuni yedek akgelerin serbestge kullanilabilen kisminin, gegmis yildan
aktarilan karin, mevzuatin bilangoda gosterilmesine ve sermayeye eklenmesine izin
verdigi fonlarin veya heniiz dagitilmasina karar verilmemis son faaliyet donemi
karmin esas sermayeye eklenmesi suretiyle sermayenin artiriimasidir.>’® I¢
kaynaklardan yapilan sermaye artirimi sonrasinda ya yeni bedelsiz paylar
cikarilmakta ve mevcut pay sahiplerine dagitilmakta ya da mevcut paylarin itibari
degerleri artirllmaktadir.>”” Dolayisiyla kara katilanlarmn, bahsi gegen sifatlari
uyarinca, s6z konusu islemden bir kazanglar1 olmamaktadir. Islemin, kara katilan
diger kisiler ve bu baglamda 6zellikle kuruculart olumsuz etkileyip etkilemediginin
tespiti ise, anilan kisilerin sermayeye doniistiiriilmesi 6ngériilen kaynaklarin
olusumuna katkida bulunup bulunmadiklarinin belirlenmesi ile miimkiin
olabilecektir.5® Kurucularin ve kara katilan diger kisilerin TTK md. 348 hiikmiiniin
acik atfi geregince birinci kanuni yedek akce ayrimina ve kosullart olustugu takdirde,
TTK md. 519/2.c geregince ikinci kanuni yedek ak¢e ayrimina katlanmalari
gerekecegi yoniindeki goriisiimiiz yukarida belirtilmisti. Birinci kanuni yedek akge,
ortakligin 6denmis sermayesinin yiizde ellisini agmis olmas1 ve sinir1 asan kismin
esas sO0zlesme ile belli bir amaca 6zgiilenmemis bulunmasi halinde serbestce
kullanilabileceginden, sermaye artiriminin bu kaynaktan gerceklestirilmesine bir
engel bulunmamaktadir.>”® Esas sozlesmede dngoriilen istege bagl yedek
akgelerden, TTK md. 519 hiikmiinde belirtilen kanuni yedek akce oraninin

artirilmasi suretiyle olusturulanlar kanuni yedek akge rejimine tabi olurken; ayr1 bir

58 Moroglu, Sermaye Artirimu, s. 7; Yurtman (Demir), N.: Anonim Ortakliklar ve Vergi Hukuku
Yoniinden I¢ Kaynaklardan Sermaye Artirimu, Istanbul 1997, s. 1.

1" Moroglu, Sermaye Artirimu, s. 207, 208.

578 Teoman, Intifa Senetleri, s. 268.

579 Tekinalp, Bilanco, s. 405; Moroglu, Sermaye Artirimu, s. 217, 218; Yurtman (Demir), s. 55.
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kalem olarak ayrilanlardan sermaye artirimina 6zgiilenenler veya belli bir amaca
ozgiilenmemis bulunanlar sermaye artirimiin kaynaklarini olusturabilmektedirler.5®
Ortaklik karina katilan kisiler olmalar1 ve haklarinin, ortaklikla aralarindaki sozlesme
ve dolayisiyla esas sozlesmeden kaynaklanmasi nedeniyle, kurucularin, kanuni yedek
akcelerin yani sira, belirtilen ihtiyari yedek ak¢e ayrimlarina da katlanmalari
gerekmektedir. Genel kurul karar1 ile ayrilabilecek olan olaganiistii yedek
akcelerden, kanuni yedek akceye ve esas sozlesmede ongoriilenlere eklenenler,
bunlara iliskin kurallara tabi olurken, ayr1 bir kalem olarak ayrilanlar yine sermaye
artirim1 amacina hizmet edebilecektir.®®! Ancak kurucular, 6gretide genel kabul
gordiigii ve artik TTK md. 348/3 hiikmiinden de acik¢a anlasildigi lizere, olaganiistii
yedek akg¢e ayrimina katlanmak durumunda degildirler. Yapilan agiklamalar 1s181inda,
genel kanuni yedek ak¢enin kanuni sinir1 asan kismi ile esas sézlesme ile ayrilmasi
ongoriilen istege bagl yedek akcelerden sermaye artirimi yapildig: takdirde, s6z
konusu ayrimlara iliskin yiizdenin kar matrahlarindan disiilmesine katlanmakla
yiikiimlii olan kurucular ile kara katilan diger kisilerin, ilgili sermaye artirimindan
olumlu bir geri doniis almalar1 gerektigi akla gelebilecektir. Nitekim bu gibi
durumlarda, kar pay1 alma hakki sahiplerinin ugradigi zararlarin giderilmesi, pay
sahiplerinin katkisina karsilik gelen meblag sermayeye doniistiiriiliirken diger kar
pay1 hakki sahiplerine nakit bir 6deme yapilmasi gerektigi yoniinde 6nerilerde de
bulunulmustur.’®? Kanimizca kurucular ile kara katilan diger kisilerin bastan itibaren
anonim ortakligin gelismesine iligkin 6nlemlerin alinmasini kabul etmis

n583

olmalarindan®®® ve yalnizca donem karindan talep haklarinin varligi ile kendilerine

%80 Moroglu, Sermaye Artirimu, s. 223; Yurtman (Demir), s. 57.
%81 Tekinalp, Bilango, s. 409; Moroglu, Sermaye Artirimu, s. 225.
582 Teoman, Intifa Senetleri, s. 268.

583 Teoman, Intifa Senetleri, s. 261, 262.
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yedeklerin ¢oziilmesi ve dagitilmasina iligkin bir hak bahsedilmemis
bulunmasmdan®®* hareketle, kural olarak, burada ilgili kisilere bir denklestirme

saglanmas1 yahut nakit 6deme yapilmasi geregi bulunmamaktadir.

I¢ kaynaklardan sermaye artiriminin kaynaklarindan bir digeri, 6nceki yillardan
aktarilan karlardir. Bunlar, 6nceki yillardaki dagitilabilir net karin genel kurul karari
ile dagitilmayip, ertesi yila aktarilmasi sonucu, son hesap donemi bilangosunda yer
alirlar.”® Gegmis dénem karlarinin genel kurul karar1 ile ayrilmasi ve yine genel
kurul tarafindan serbestge kullanilabilmesi nedeniyle, bunlar da olaganiistii yedek
akce 0zelligi gostermekte, dolayisiyla sermaye artiriminin kaynagini
olusturabilmektedir.®® S¢z konusu kaynaktan yapilan bir sermaye artirrminda kar
pay1 alma menfaati taninmis kurucularin hak sahibi olduklarindan bahsedebilmek
icin, her seyden Once, anilan kisilere yapilacak kar dagittiminin genel kurulun kar
dagitim kararina bagli oldugunun kabulii gerekecektir. TTK md. 348/3 hiikkmiiniin
acik ifadesi geregince, dagitilabilir karin varligi halinde ortaklik genel kurulu kar
dagitilmamasina karar vermis olsa dahi, kurucu menfaati sahipleri esas sozlesme ile
ongoriilen oranda kar paylarii alacak olduklarindan, artik bu kisilerin paylaria
diisen karm ertesi yila aktarilmasindan bahsetmek miimkiin olmayacaktir.
Dolayisiyla, sonraki bir tarihte, gegmis donem karlarindan yapilan bir i¢ sermaye
artirnminda hak iddia etmeleri de olanakli gériinmemektedir. Ayn1 sonug, sermaye

artirimi1 kaynaklar1 arasinda yer alip alamayacagi hususu tartigsmali olmakla

84 Domanig, Serh 11, s. 1063; Manavgat (Kwrca/Sehirali Celik), AS C.1, s. 296; Giirbiiz Usluel, Kar
Payi, s. 129; Ernst, s. 192.

585 Moroglu, Sermaye Artirimu, s. 226.

586 Moroglu, Sermaye Artirimy, s. 226, 227; Domanig, Serh 11, s. 1524; Yurtman (Demir), s. 63.
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birlikte,*®” son donem karinin, genel kurul tarafindan pay sahiplerine dagitilmasina
karar verilmis olmadigi siirece sermaye artirimi i¢in kullanilabileceginin kabulii hali

icin de gecerlidir.%%®

2. Sermayenin Azaltilmasi

Anonim ortaklik sermayesinin azaltilmasi, ya paylarin itibari degerlerinin
diisiiriilmesi ya paylarin birlestirilmesi ya da bazi paylarin yok edilmesi seklinde
gerceklestirilebileceginden, islemin yalnizca pay sahiplerini olumsuz etkilemesi
olasidir. Azaltmanin bilango zararinin kapatilmasi amaci ile yapildigi hallerde ise,
bahsi gecen islem gerceklestirilmeseydi zarar kapatilincaya kadar kar pay1
alamayacak olan menfaat sahipleri, bundan bdyle ortaklik kar ettigi takdirde yine
kardan pay alabilecek duruma geleceklerdir.>®® Pay sahiplerinin ortakliga (ve
dolayisiyla kara) katilimlarinin azaltilmasi suretiyle ortakligin sagliga kavusturulmasi
sonucu yeniden kardan pay alabilir hale gelen menfaat sahiplerinin durumlarinin,
kendileri higbir fedakarlikta bulunmadan daha iyi hale gelmesi, anilan kisilerin pay
sahiplerine nazaran ayricalikli bir konuma kavustuklar1 goriisiinii beraberinde
getirmis; ¢6ziim olarak ise, soz konusu hallerde, pay sahiplerine kara katilma
acisindan ayricalik taninmasi gerektigi ne siiriilmiistiir.>®® Kanimizca, belirtilen
sekilde bir menfaat dengelemesinin gergeklestirilmesine ihtiya¢ bulunmamaktadir.

Zira pay sahipleri, risk aldiklarinin bilincinde olarak ortakliga belirli bir sermaye

587 Tartismalar ve farkli goriisler igin bkz. Moroglu, Sermaye Artirimu, s. 229 — 236.

58 By halde pay sahiplerine yapilacak belli bir dagitimdan sonra kéra katilan kisilerin istemlerinin,
ozvarlik (bedelsiz) pay senetlerinin pay sahiplerine diisen kar payini asan kismu ile sinirli olacagi
hususunda bkz. Teoman, intifa Senetleri, s. 268.

589 Teoman, Intifa Senetleri, s. 270.

590 Broillet, s. 131, 132; Ernst, s. 194,
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getirmekte; ortaklik kar ettigi takdirde buna katilacaklarini, ancak ortakligin zarar
etmesi olasiliginda buna da katlanmak durumunda olduklarini bilmektedirler. Pay
sahiplerinin ortakliga katilimlari, kurucularin ‘kurucu menfaati sahibi’ sifatiyla
ortakliga katilimlarindan daha yogundur. Kurucular, menfaatleri ortakliga kars1
gerceklestirdikleri bir edimin karsiligi olarak elde etmedikleri gibi, kendilerinin,
bahis konusu sifatlar1 dolayisiyla ortaklik zararlarina katilma yikimliliikleri de
bulunmamaktadir. Bunun yaninda, ortaklik islerine miidahale haklar1 pay sahiplerine
nazaran ¢ok daha sinirli oldugundan, kurucu menfaati sahiplerinin ortakliktaki
konumlarmin, alacaklilar gibi pasif oldugu ifade edilmektedir.®®* Ayrica, anonim
ortakligin Kurulusunda verdikleri emekler ve aldiklari risklerin karsiligi olarak elde
ettikleri haklar, diizenlemenin adindan da anlasilacagi iizere bir ‘menfaat’, bir
‘ayricalik’ olarak ortaya ¢ikmaktadir. Pay sahipleri ise, genel kurulda sermayenin
azaltilmasina karar verecek kisiler olduklar1 gibi, TTK md. 445 vd. hiikiimleri
uyarinca genel kurul kararin1 dava etme olanaklar da mevcuttur.>®? Anilan
nedenlerle, sermayenin azaltilmas: siirecinde yalnizca pay sahiplerinin fedakarlikta
bulunmalarindan hareketle, menfaat sahiplerinin herhangi bir zarar gérmeksizin
ortakligin durumunun iyilesmesinin olumlu sonuglarindan yararlanmalarinin pay
sahipleri lehine bir denklestirmeye ihtiya¢ gosterdigi goriisiine katilamiyoruz.
Sermayenin azaltilmasinin, sermayenin kullanilmayan boliimiiniin pay sahiplerine
iadesi amaci ile gergeklestirildigi hallerde ise, pay sahiplerinin de ilgili islemden
zarar gormeleri s6z konusu olmadigindan, yukarida gergeklestirilen tartismanin

yapilmasina gerek kalmamaktadir.

91 Arslanii, Anonim Sirketler C.1, s. 162; Birsel, Senetler, s. 651.

%92 Ayn1 zamanda pay sahibi olmalar1 dolayisiyla azinlik haklarini kullanabilecek sermaye oranini
saglayabilseler dahi, kurucularin, bu sifatlar1 nedeniyle elde ettikleri menfaatlerin olumsuz etkilendigi
gerekcesiyle genel kurul kararlariin iptalini isteyemeyecekleri yoniindeki goriisiimiiz “Kurucu
Menfaatlerinin Thlalinde Dava Olanaklar1” baslig1 altinda ele aliacaktir.
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3. Belirli Bir Siire I¢cin Kurulan Anonim Ortakhgin Sézlesmede Ongoriilen
Siireden Once Sona Erdirilmesi veya Devamina Karar Verilmesi

Kurucu menfaatleri, ortaklik esas sézlesmesinde aksine bir hiikiim bulunmadigi
takdirde, ortakligin mevcudiyeti siiresince varliklarini korurlar. Belirli siire i¢in
kurulan ortakliklar i¢in de durum farkli degildir. Ote yandan, siire sona ermesine
ragmen islere fiilen devam edilmesi suretiyle anonim ortaklik siiresiz hale
getirilebilir (TTK md. 529/1.a). Belirtilen durumda, devam eden ortaklik eski
ortakligin aynisi olacagindan, esas s6zlesme hiikiimlerinde ve ortakligin
yiikiimliiliiklerinde herhangi bir degisiklik gergeklesmeyecek; menfaat sahipleri, esas
sozlesme ile 6ngoriilen haklarindan ayni sekilde yararlanmaya devam

edeceklerdir.>

Ortakligin 6ngoriilen siireden dnce sona erdirilmesi olasiliginda, esas sozlesmede
ifadesini bulan, menfaat sahibi ile ortaklik arasindaki s6zlesmenin hiikiimlerinin, siire
bakimindan tek tarafli olarak degistirilmesi s6z konusu olacagindan, hak sahiplerinin
zararlarinin giderilmesi gerektigi ifade edilmektedir.®®* Kanimizca burada ikili bir
ayrima gidilmesi daha yerinde olacaktir. Onceden de belirtildigi iizere, esas
s0zlesmede yer alan kurucu menfaatlerine iligkin hiikiimler, anonim ortakligin
organizasyonu ve isleyisini ilgilendiren, adeta onun anayasasi olma 6zelligi gosteren
hiikiimlerden degildirler. Dolayisiyla, kurucu menfaatlerini diizenleyen esas
s0zlesme hiikiimleri sevk edilirken, menfaatlerin anonim ortakligin varlig i¢in
ongoriilen belirli stire boyunca gecerliliklerini siirdiireceklerinin acik¢a ifade edilmis

olmamasi halinde, ortakligin organizasyonunu ilgilendiren hiikiimler arasinda yer

593 Teoman, Intifa Senetleri, s. 272. Aksi yonde bkz. Domani¢, Serh 11, s. 1072.
594 Teoman, Intifa Senetleri, s. 273.
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alan ‘stire’ hitkmiiniin degistirilmesinin, kurucu menfaatlerine iliskin ikili
sOzlesmenin hiikiimlerine tek tarafli bir miidahale olarak degerlendirilmemesi
gerekir. Ote yandan ortaklik i¢in 6ngoriilen siire, menfaatlerin gegerliligi baglaminda
da agikga zikredilmisse, ortakligin belirlenen siirenin dolmasindan 6nce sona
erdirilmesi durumunda menfaat sahiplerine tazminat 6denmesi gereginin ortaya

cikacagi kabul edilmelidir.

4. Yapisal Degisiklikler

Anonim ortaklik genel kurulunun yapisal degisikliklere iligskin olarak alacagi kararlar
da menfaat sahiplerinin haklarini dolayli olarak etkileyecektir. Bununla birlikte TTK,
yapisal degisikliklerde ¢esitli hak sahiplerinin korunmasina yonelik bazi 6zel
hiikiimler éngdrmiistiir. {lgili hiikkiimlerde her zaman agik¢a menfaat sahiplerinden
bahsedilmemesine karsin, kanimizca, intifa senedi sahipleri i¢in yapilan
diizenlemelerin kiyasen menfaat sahipleri i¢in de uygulanmasi miimkiin olmalidur.
Kurucu menfaatleri de, intifa senetleri kaynakli haklar da, anonim ortaklik ile hak
sahibi arasinda gergeklestirilen s6zlesmeler sonucu dogduklarindan, dolayl
ihlallerde anilan hak sahiplerinin anonim ortakliga kars1 pozisyonlari ayniyet
gostermektedir. Ayrica, kirdan pay alma hakki bigiminde tezahiir eden kurucu
menfaatleri ile kar pay1 alma hakki taniyan olagan intifa senetleri TTK’da ayn1
rejime tabi tutulmustur (TTK md. 502/1, son ciimle). Yapisal degisikliklerde ¢esitli
haklarin korunmasina iliskin kanuni diizenlemelerin madde gerekgeleri de, kanun

koyucunun, kurucu menfaati sahiplerini de s6z konusu 6zel hiikiimler kapsamina
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alma amacinda olduguna isaret etmektedir.>®® Buna gore birlesme, boliinme ya da tiir
degistirme hallerinde, menfaat sahiplerinin haklarinin miimkiin oldugunca ayni
sekilde korunmasi gerekir. Kosullarin buna olanak vermemesi halinde ise menfaat

sahiplerine uygun bir tazminat 6denecektir.

Isvigre 6gretisinde, yapisal degisikliklerde haklar ayni sekilde korunamadig: takdirde
tek olanagin hak sahiplerine uygun bir nakit 6deme yapilmasi olmamas1 gerektigi,
bunun yan1 sira menfaat sahiplerinin haklarinin artirilmasi ya da kendilerine, haklar
zarara ugradigi oranda denklestirme tazminat1 6denmesi alternatiflerinin de
degerlendirilebilecegi savunulmaktadir.>®® Kanimizca, aym olanak Tiirk hukuku
bakimindan da s6z konusu olabilmelidir. Bunun hukukumuzdaki hukuki dayanagi,
yapisal degisikliklere iliskin ortak hiikiimler arasinda yer alan TTK md. 191
hitkmiinde bulunabilir. Her ne kadar adi gegen hiikiimde yalnizca ‘ortaklar’dan
bahsolunmaktaysa da, TTK md. 140/4 ve 5 hiikiimlerinin 183. madde gerekgesi ile
birlikte degerlendirilmesi, 191. madde kapsaminin menfaat sahiplerini de i¢erecek
sekilde genis olarak belirlenmesini olanakli kilmaktadir. Ayrica, birlesmenin ele
alinacagi genel kurul 6ncesinde, ilgili sozlesme ve raporun incelemesine sunulacagi

kisiler arasinda intifa senedi sahipleri ile menfaati bulunan diger kisiler de sayillmakta

5% Birlesmede ortaklik pay ve haklarinm korunmasina iliskin TTK md. 140 hiikmiiniin gerekcesinde,
dordiincii fikrada yer alan imtiyazh paylara yonelik olarak yapilan diizenleme igin, ortaklikta mevcut
bulunan paylara bagli 6zel haklar karsiliginda devralan ortaklikta esdegerde haklar veya buna uygun
bir karsilik verilecegi agiklamasi getirilmekte; ‘6zel haklar’in genis anlam tasidigi, anilan kavramin,
imtiyazli paylar1 igermekle birlikte imtiyazli paylara dzgiilenemeyecegi belirtilmektedir. ‘Ozel haklar’
terimi i¢in atif yapilan TTK md. 183 gerekgesinde ise, kuruculara saglanan menfaatlerin de ad1 gegen
terim kapsamina girdigi ifade edilmektedir.

5% fsvicre hukukundaki tartismalar icin bkz. Pfeifer, M., Schwaninger Preiss, M.: Ziircher Kommentar
zum Fusionsgesetz, Kommentar zum Bundesgesetz liber Fusion, Spaltung, Umwandlung und
Vermogensiibertragung (Fusionsgesetz, FusG) vom 3. Oktober 2003 sowie zu den ergénzenden
Erlassen (IPRG, Steuerrecht) (Hrsg.: Vischer, F.), Kommentar zum schweizerischen Zivilrecht,
Ziirich - Basel - Genf 2012, s. 469, Art 37 Nr. 30; Vogel, A., Heiz, C., Behnisch, U.R., Sieber, A.:
FusG Kommentar, Fusionsgesetz, Orell Fiissli Kommentar, 2. Aufl., Ziirich 2012, Art. 37, s. 323 Nr.
22,
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(TTK md. 149/1); inceleme hakkini haiz kisilerin kapsaminin bu sekilde genis olarak
belirlenmesinin amaci ise, hitkkmiin madde gerek¢esinde, haksiz menfaat
saglanmasinin veya menfaat kaybinin 6nlenmesi olarak acgiklanmaktadir. Kanimizca,
anilan agiklama da TTK md. 191 hiikkmiiniin genis yorumlanmasi geregine isaret
etmektedir. Zira birlesme s6zlesmesi incelemesine sunulan kisilerden, pay sahibi
olmayan kurucu menfaati ve intifa senedi sahipleri genel kurulda oy
kullanamayacaklarindan, muhtemel hak kayiplarina engel olmalari1 ancak belirtilen

hiikiimden yararlanmalari suretiyle gerceklesebilecektir.

IV.HALKA ACILMADA KURUCU INTiFA SENETLERININ iPTALI
(TTK md. 348/2)

Gegerlilikleri kural olarak ortaklik siiresi ile sinirlt olan kurucu menfaatlerinin,
anonim ortaklik sona ermeden dnce de, sahibinin onay1 ve bir bedel karsiliginda
iptali miimkiindiir.®” TTK md. 348/2, Kanun’un yiiriirliige girmesinden sonra
kurulan anonim ortakliklarin, pay senetlerini halka arz etmeden 6nce kurucu intifa
senetlerini herhangi bir bedel 6demeden iptal edeceklerini, aksi halde intifa
senetlerinin kendiliginden gegersiz sayilacagini hilkme baglamaktadir. Fikranin
TTK’ya dahil edilmesinin gerekgesi, TTK md. 348/1 hiikmiiniin ortakliklarin halka
acilmasini engellemesi, kurucu intifa senetlerinin borsada islem goren ortakliklarda

hos karsilanmamasi ve 6zellikle menkul kiymetler fonlarinca siirekli sikayete konu

57 Teoman, Iptal, s. 7, 8; Akdag Giiney, Kurulus, s. 170. Kuruculara taninan haklarin karsiliksiz olarak
da sona erdirilebilecegi, ancak bu halde her bir hak sahibinin onaymin alinmasi gerektigi hususunda
bkz. Kendigelen, itfa, s. 1072.
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edilmesi olarak belirtilmistir.>*® Diizenleme, 6gretide, kurumsal yonetimin
ongordiigii, karin sadece pay sahiplerine ait olmasi ve ligiincti kisilerle
paylasilamamasi anlayisinin sonucu olarak degerlendirilmekle birlikte,*® bircok

acidan elestirilerin odak noktasi haline gelmistir.

TTK md. 348/2 hiikkmii, TTK’nin yiirtirliige girmesinden sonra kurulan anonim
ortakliklarin ¢ikardiklar1 kurucu intifa senetlerinin sahipleri ile ortaklik arasindaki
sozlesmenin ‘hisse senetlerinin halka arz edilmesi’ bozucu sartina bagli olarak
kurulmug sayilmas1 ve bdylece hak sahiplerinin sdzlesmeyi yaparken, ortakligin
halka agilma karar1 almasi halinde senetlerin bedelsiz olarak ortadan kalacagina
icazet vermis olacaklarinin kabulii halinde hukuka uygun olarak
yorumlanabilecektir.5%° Bununla beraber, kurucu intifa senetlerinin boyle bir rejime
tabi olmalari, kurucular tarafindan tercih edilebilirliklerini 6nemli 6l¢tide olumsuz
etkileyecektir.®* Ayrica TTK md. 348/2 hiikmiiniin lafz1, kurucu intifa senedi
sahipleri ile ortaklik arasindaki s6zlesmede, fikrada bahsi gegen kosullarin
gerceklesmesi halinde menfaatlerin ‘bedel karsiliginda’ ortadan kaldirilacagi

yoniinde, aksi bir diizenleme yapilmasina dahi engel olacak niteliktedir.%°2 Ortaklikla

5% Manavgat (Manavgat (Kirca/ Sehirali Celik), AS C.1, s. 294), halka acilma sirasinda kamuyu
aydinlatma yiikiimliiliikleri yerine getirilse dahi paylar borsada islem gormeye basladiktan sonra
yatirimeinin kamuyu aydinlatma belgelerini inceleme egiliminin zayifladigina ve kollektif yatirim
kuruluslarinda portfoye alinip satilacak sermaye piyasasi araglarina portfoy yoneticisinin karar
verdigine, dolayisiyla kurucu intifa senetlerinin yatirimeiy1 olumsuz etkiledigine dikkat ¢ekerek, soz
konusu senetlerin sermaye piyasasinin yapisina uygun olmadigim vurgulamakta; ancak fikranin
menfaatler dengesinin kurulmasina uygun bir diizenleme olmadiginin da altini1 ¢izmektedir.

59 pgsli, Tanitim 111, s. 215.

600 Teoman, Iptal, s. 10.

601 Teoman, Iptal, s. 10. Yazar ayrica, Gerekce’de ifade edilmese dahi, hiikkmii énerenlerin de bahsi
gecen diizenlemenin kurucu intifa senetlerinin uygulamasina son verecegi goriisiinde olduklari
yoniindeki kanaatini dile getirmektedir, s. 11.

602 Teoman, Iptal, s. 10, 11; Pash, Tanttim 111, s. 216. Aksi yonde, Akdag Giiney, Kurulus, s. 172, 173:
Yazar, hitkkmiin yalnizca lafzindan hareketle buna emredicilik vasfinin taninmamasi gerektigi;
Kanun’un amaci, kamu yarar1 ve ahlakin yan1 sira gii¢siiz pozisyonda olanin korunmasi ile kisiligin
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kurucular arasindaki s6zlesmenin ortaklikligin halka ag¢ilmasi bozucu sartina bagl
olarak kurulacagi varsayimi, bahis konusu diizenlemeyi, kurucu menfaatlerinin
ortaklikla kurucular arasindaki bir sézlesmenin {iriinii oldugu kabulii ile bagdasir hale
getirecek bir yorum olmakla beraber, anilan ‘bozucu sart’in, taraflarin 6zgiir iradeleri
ile lizerinde anlastiklar1 bir s6zlesme hiikmii olmayacag aciktir.%% Bu nedenle,
belirtilen sekilde viicuda gelecek bir sézlesmenin hukuka uygunlugunun, en azindan
‘sozlesme ozgiirliigii’ ve ‘ozgiirliiklerin hukuka ya da ahlaka aykir1 sinirlanmast’
noktalarinda, TMK md. 23/2 baglaminda sorgulanabilecegi kanisinday1z.®** Bununla
birlikte, TMK md. 23/2 hiikmiinii ihlal edeceginin kabuliiniin, ilgili sézlesmenin
TBK md. 27 uyarinca kesin hiikiimsiizliigline yol agacagi ve kurucu menfaatleri
kurumunu biitliniiyle islemez hale getirecegi de gézden uzak tutulmamalidir. Anilan
gerekeelerle, TTK md. 348/2 hitkmiiniin hukuki bir ¢erceve igerisinde ele
alinmasinin miimkiin olmadigi; ancak mevcut haliyle varligini siirdiirdiigii miiddetge,
tiim hakl1 elestirilere ragmen, emredicilik ilkesinin bir sonucu olarak uygulanmasi

gerekecegi goriisiindeyiz.5%

TTK md. 348 hiikmiiniin ikinci fikrasina iligkin bir diger elestiri, kiymetli evrak
niteligini haiz olan kurucu intifa senetlerinin, sahiplerine miilkiyet hakk1

vermelerinden hareketle, hitkkmiin, malikinin rizas1 hilafina miilkiyet hakkinin 6ziine

korunmasi hususlar1 da dikkate alinarak, taraflarin aralarindaki s6zlesme ile senetlerin bedel
karsiliginda itfasina iligkin bir diizenleme yapabileceklerinin kabul edilmesi gerektigi goriisiindedir.
803 Aym yonde bkz. Akdag Giiney, Kurulus, s. 172: “Kanun koyucu taraflar arasmdaki bu sézlesmesel
iliskiye miidahalede son derece ileri gitmistir”. Ayrica bkz. Bilgili/Demirkapi, s. 563.

804 TMK md. 23/2: “Kimse dzgiirliiklerinden vazgegemez veya onlari hukuka ya da ahlaka aykiri
olarak sinirlayamaz.”

895 Sorunun, ‘kurucu intifa senetlerinin bulunmamasi’nin halka arzin bir kosulu olarak sermaye
piyasas1 mevzuatinda diizenlenmesi suretiyle ¢6ziime kavusturulmasi gerektigi; boylece, ortakliklarin,
bahsi gegen kosulu ortakliklar hukuku kurallar1 ¢ercevesinde yerine getirecekleri ve senetlerin
bedelsiz iptali seklinde haksiz bir uygulamanin giindeme gelmeyecegi goriisii i¢in bkz. Manavgat
(Kirca/Sehirali Celik), AS C.1, s. 295; Giirbiiz Usluel, Kar Payi, s. 128.
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yapilan bir miidahale olarak degerlendirilebilecegi yoniindedir.®®® Ayrica, fikrada,
Kanun’un yiiriirliige girmesinden once ve sonra kurulan anonim ortakliklar ile halka
acilmak isteyen ve halka agilmis sayilan ortakliklar arasinda ayrima gidilmek
suretiyle kurucularin farkli muameleye tabi tutulmasinin 6niiniin agilmasinin, yine
temel anayasal ilkelerden biri olan “esitlik ilkesi’ne aykirilik teskil ettigi de one
siirtilmektedir.?%” Kanimizca, her ne kadar fikrada ‘kurucu intifa senetleri’nden
bahsediliyor olsa da, bunun ortakliktan kar pay1 alinmasina iliskin kurucu
menfaatinin (senede baglansin ya da baglanmasin) karsiliksiz olarak ortadan
kaldirilmasi olarak anlagilmasi gerekir. Zira pay sahiplerinin kar paylarinin azalmasi,
ilgili menfaat senede baglanmasa da s6z konusu olmakta, hitkiim ise yatirimeilara
yansiyan bu olumsuz etkinin éniine ge¢meyi hedeflemektedir. Daha once ifade
edildigi tizere, kardan pay alma bi¢iminde tezahiir eden kurucu menfaati de dahil
olmak iizere tiim kurucu menfaatleri, ortaklik esas sozlesmesinde 6ngoriilmelerinin
ardindan esas sozlesmenin ticaret siciline tescili ile dogmaktadir. TTK’ nin yiiriirliige
girmesinin ardindan aksi goriislerin ortaya ¢ikmasina ragmen, menfaatlerin intifa
senedine baglanmasinin bir zorunluluk arz etmedigini, senede baglanmanin yalnizca
bunlarin devrini kolaylastirmaya hizmet ettigini kabul etmek gerekir. Hak, hala
oziinde ortaklik ile menfaat sahibi arasindaki s6zlesmeden kaynaklanan sahsi bir hak
olma niteligini korumaktadir. Bu nedenle miilkiyet hakkina iliskin elestirinin, kurucu
menfaatlerini dogrudan ilgilendirmedigi goriisiindeyiz. Esitlik ilkesi de, ayn1
durumda bulunan kisilerin ayn1 isleme tabi tutulmasi geregini ifade ettiginden ve

hakkaniyete uygunluk tartismasi bir yana, bizzat TTK md. 348/2 hiikmiiniin geregi

66 Kendigelen, i1k Tespitler, s. 235; Akdag Giiney, Kurulus, s. 171, 172; Pash, Tamtim 111, s. 215.
87 Akdag Giiney, Kurulus, s. 173. Teoman (Iptal, s. 9), bu sonucun, hiikmii dnerenlerin felsefesi ile
bagdasip bagdasmadigim sorgularken; Manavgat (Manavgat (Kirca/Sehirali Celik), AS C.1, s. 295)
sistem i¢inde yaratilan tutarsizliga deginmektedir.
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olarak, TTK yiiriirliige girmeden 6nce ve sonra kurulan anonim ortaklik
kurucularinin ‘esit durumda’ olduklarindan s6z edilmeyeceginden, kanimizca hiikkme

iliskin tartismanin odak noktasini teskil etmekten uzaktir.

Ote yandan, olagan intifa senetlerine iliskin TTK md. 502/1 hiikkmiinde TTK md. 348
hiikmiine yapilan atfin, md. 348 hiikmiiniin tiim fikralarini kapsayip kapsamadigi,
dolayisiyla, halka agilacak olan ortakliklardaki olagan intifa senetlerinin de bedelsiz
olarak kaybina yol agip agmayacag da tartisma konusudur. Ogretide, anilan hususa
iliskin olarak, TTK md. 348/2 diizenlemesinin Tasar1i’da yer almayip, TBMM
goriismeleri sirasinda maddeye eklenmis olduguna dikkat ¢ekilmektedir.%® Bu
cer¢evede, TTK md. 502 hitkmiinde TTK md. 348 hiikkmiiniin Tasar1’daki haline atif
yapilmasinin, kKar payinin hesaplanma yontemi ile dagitilabilir karin varligi halinde
kurucularin esas sdzlesmede ongoriilen Kar paylarini almalari kuralini igeren
diizenlemelerin olagan intifa senetlerine de uygulanmasina olanak saglamasi
acisindan yerinde oldugu belirtilmektedir. Ote yandan, sonradan eklenen ikinci
fikranin da atif kapsaminda degerlendirilmesi, olagan intifa senetlerinin ortakliga
maddi bir katkida bulunan ya da ortakligin menfaati icin maddi bir getiriden feragat
edenler yararina ¢ikarildiklart hususu dikkate alindiginda, ortakligin anilan kisiler
aleyhine haksiz yere zenginlesmesine neden olacaktir.®®® Dolayisiyla, yalnizca
kurucu menfaatlerine uygulanmasi olasiliginda dahi hukuka uygunlugu pek ¢ok
yonden tartisma konusu yapilabilen s6z konusu diizenlemenin bir bagka agidan daha

sorgulanabilir hale gelmemesi adina ve TTK’ nin kanunlagma siirecinde meydana

898 Manavgat (Kirca/Sehirali Celik), AS C.1,s. 295; Akdag Giiney, Kurulus, s. 173.

899 Manavgat (Kirca/Sehirali Celik), AS C.1,s. 295. Ayrica bkz. Hiikme ikinci fikranin eklenmesinin
ardindan, 6zensizlik ve ihmal sonucu maddenin ilk haline atif yapan 502. maddenin dikkate
alimmadig1 yoniinde Akdag Giiney, Kurulus, s. 173.
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gelen degisiklikler de goz 6niinde bulundurularak, TTK md. 502/1 hiikkmiinde
yapilan atfin, TTK md. 348 hiikmiiniin yalnizca birinci ve ti¢lincii fikralarina

yapilmis oldugunun kabulii uygun olacaktir.51°

V. KURUCU MENFAATLERININ iHLALINDE DAVA OLANAKLARI

1. Genel Olarak

Anonim ortaklik tek tarafli olarak alacagi bir kararla menfaat sahiplerinin haklarini
etkileyemeyecegi gibi, menfaat sahiplerinin de, yararlarinin azaltilmasi, haklarinin
sinirlandirilmasi, hatta sona erdirilmesi hallerinde dahi, ortaklik menfaatinin
gerektirmesi ya da kararin alinmasi veya islemin gergeklestirilmesine duyulan
zorunluluk vb. nedenlerle alinan genel kurul kararlarinin olusum siireglerine ve
yerine getirilmelerine engel olamayacaklar1 kabul edilmektedir. Ancak, 6zellikle
kararlarin yerine getirilmesine engel olamama kuralinin istisnasiz uygulanmast,
taraflar arasinda bir s6zlesmenin varlig1 hususu goz oniine alindiginda, her zaman
hakkaniyete uygun sonuglar dogurmayacaktir. Diger yandan anonim ortakligin,
menfaat sahiplerine kars1 edimlerini yerine getirmemek suretiyle de bahsi gegen
kisilerin haklarini ihlal etmesi miimkiindiir. Anilan gerekgelerle, somut olayin
ozelliklerinin dikkate alinmasi suretiyle, gerektigi takdirde menfaat sahiplerinin
kendilerini anonim ortaklik genel kurul kararlarina karsi koruma olanaklarinin

bulundugunu kabul etmek uygun olacaktir.5!!

810 Manavgat (Kirca/Sehirali Celik), AS C.1, s. 295; Akdag Giiney, Kurulus, s. 174.
811 Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar Hukuku, s. 704 Nr. 1223.
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2. Davalar

Oncelikle menfaat sahiplerinin, haklarmi ihlal eden genel kurul kararlarina karsi
TTK hiikiimleri uyarinca iptal davasi agip agamayacaklar1 hususunun tartisilmasi
gerekir. TTK md. 445 hiikmiinde, genel kurul kararlarina kars1 iptal davasi
acilmasinin sebepleri, ‘kanun veya esas s6zlesme hiikiimlerine ve 6zellikle diiriistliik
kuralina aykirilik’ olarak belirtilmistir. Anilan ¢er¢evede, genel kurulun menfaat
sahiplerinin haklarini onaylar1 olmaksizin sinirlandirmasi veya ortadan kaldirmasi
halinde, en azindan diiriistliik kuralina aykirilik gerekgesiyle, ilgili kararin iptalinin
istenebilmesi miimkiin goriinmektedir. Bununla birlikte, hiikkmiin uygulamasinda
TTK md. 446 diizenlemesinin de dikkate alinmasi gerekmekte ve anilan madde, iptal
davasi acabilecek kisileri belirli kosullari karsilayan pay sahipleri, anonim ortaklik
yonetim kurulu ve yine belirli kosullarin ger¢ceklesmesi halinde, yonetim kurulu
tiyeleri olarak belirlemektedir. Dava agabilecek kisilerin kapsamina iligskin bahis
konusu sinirlamay1 dikkate alan Yargitay, bazi kararlarinda, kurucu menfaati
sahiplerinin aynit zamanda pay sahibi sifatini haiz olmalari halinde eTTK md. 381 vd.
(TTK md. 445, 446) maddeleri uyarinca iptal davasi agabileceklerine
hiikmetmistir.®*? Onceden de belirtildigi iizere, kurucu menfaatleri diizenlemelerinin
kendi i¢inde bir biitiin olarak degerlendirilmesi gerekir. Bu nedenle ‘pay sahibi olan’
ve ‘pay sahibi olmayan’ menfaat sahipleri biciminde bir ayrima gidilerek, ilgili
kigilere farkli haklar taninmast, yiikiimliilikler 6ngoriilmesi veya olanaklar
saglanmasi uygun olmayacaktir. Ayrica, kurucu menfaati sahipliginin paydan ve pay

sahipligi sifatindan bagimsiz olmasinin, kurucu menfaatlerinin benzer diizenlemelere

612 Yargitay 11. HD, T. 1.4.1993, E. 92/7645, K.93/2018; Yargitay 11. HD, T. 27.11.1997, E.
97/6789, K. 97/8612; Yargitay 11. HD, T. 4.12.1997, E. 97/7206, K.97/8822 (Moroglu, Kurucu intifa
Hakki, s. 356 vd.)

220



kiyasla en 6nemli ayirt edici 6zelligini teskil ettigi hususu da dikkate alindiginda,
kurucularin pay sahipligi sifatlar1 dolayisiyla haiz olduklar1 genel kurul kararlarinin
iptalini dava edebilme haklarinin, menfaat sahipligi sifatlar1 sonucu elde ettikleri
haklarin korunmas1 amaciyla kullanilamamasi gerektigi kanaatindeyiz.®*® Zira aksi
halde, pay sahibi olan menfaat sahipleri lehine, pay sahibi olmayan menfaat
sahiplerine kiyasla fazladan bir korunma mekanizmasi saglanmis olacak ve kurucu
menfaati sahipleri arasinda, haiz bulunduklar1 haklar bakimindan bir uyumsuzluk
giindeme gelecektir. Diger baz1 Yargitay kararlarinda ise kurucu menfaati
sahiplerinin, sirf bu sifatlar1 dolayisiyla, TTK md. 445 vd. hiikiimlerine tabi
olmaksizin, genel hiikiimlere gore, haklarini ihlal eden genel kurul kararlarin
gecersizliginin tespitini ve/veya iptalini dava edebilecekleri belirtilmistir.5* Bu
baglamda, esas sdzlesmenin ortakliga kars1 pay sahipleri ve tiglincii kisiler lehine
talep veya alacak hakki ihdas eden hiikiimlerini anilan kisilerin agik veya ortiilii
rizalar1 olmaksizin degistiren, sinirlandiran veya ortadan kaldiran genel kurul

kararlarinin hak sahiplerini baglamadiginin, genel hiikiimlere gore agilacak tespit

613 Anonim ortakliklarin esas sézlesmelerinde yer alan, pay sahiplerinin kisiligine bagli olan ve borg
sOzlesmesi niteligini tagiyan, ortakligin ticilincii kisilerle yaptigi anlagmalara iliskin hiikiimlerin
ihlalinde, ortakliklar hukukuna iligskin yaptirimlarin degil, bor¢ sdzlesmelerinin ihlaline iliskin
yaptirimlarin uygulanacagi goriisii i¢in bkz. Karasu, s. 32, 33. Aksi yonde bkz. Giirbiiz Usluel, Kar
Payi, s. 125.

614 Yargitay 11. HD, T. 1.4.1993, E. 92/7645, K.93/2018 (Moroglu, Kurucu Intifa Hakki, s. 369-371);
Yargitay 11. HD, T. 31.05.2001, E. 2001 / 3163, K. 2001 / 4878 (www.hukukturk.com, Erigim tarihi:
16.7.2016). Anilan son kararda, kurucu menfaati sahiplerinin genel kurul kararlarimin iptalini
isteyemeyecekleri ifade edilmemekte; ancak haklarini koruyabilmeleri i¢in kendilerine boyle bir
zorunluluk 6ngoriilmesinin menfaat sahiplerine gereksiz olarak, ortak sifati ile katilma haklar
bulunmayan genel kurul kararlarimin iptali kiilfetini yiikleyebilecegine ve iptal davasinda hak
diisiiriicii slirenin dolmasi gibi diger birtakim hukuki engellerin dogmasina yol agabilecegine dikkat
¢ekilmektedir. Bu agiklamada, hak sahiplerinin ‘ortak sifati ile katilma haklar1 bulunmayan genel
kurul’dan s6z edilmesi, pay sahibi olmayan kurucu menfaati sahiplerinin de géz 6niine alindig1
sonucuna gotiirmektedir. Bahsi gegen kisiler, TTK md. 446 hiikkmiinde 6ngoriilen ‘iptal davasi
acabilecek kisiler’ kapsamina girmediklerinden, zaten genel kurul kararlarinin iptalini isteme
olanagini haiz degildirler. Nitekim Yargitay da, 6ne siirdiigii farkli gerekgelere ragmen, ‘kurucu pay
sahibi’ sifati ile iptal davast agmis olan davacinin taleplerinin kabulii dogrultusunda karar veren ilk
derece mahkemesinin kararmin bozulmasina hilkkmetmistir.
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davas1 veya itiraz yoluyla her zaman ileri siiriilebilecegi belirtilmektedir.* Bahsi
gecen kararlar hak sahiplerine karsi kendiliginden gegersiz olduklarindan, bunlarin
gecersiz kilinmalar1 i¢in dava agilmasina gerek bulunmamaktadir.®'® Kanimizca,
belirtilen olanagin yalnizca kurucu menfaatlerini dogrudan etkileyen genel kurul
kararlar1 (esas s6zlesme degisiklikleri) i¢in s6z konusu olabilecegini kabul etmek
gerekir. Zira aksinin kabulii halinde, kendilerine kurucu menfaati taninmasi suretiyle
anonim ortaklik malvarligina katilan hak sahiplerinin ortaksal iradeye
tabiyetlerinin®!’ ve anonim ortaklik menfaatine yonelik olarak alinan kararlar
engelleme yetkisini haiz bulunmamalarinin higbir anlam1 kalmayacaktir. Bununla
beraber, menfaatleri dolayl olarak etkileyen bir genel kurul kararinin, cogunluk pay
sahipleri tarafindan ahlaka aykir1 bi¢cimde, yalnizca anonim ortakliga kars1 tigiincii
kisi konumunda olmalar1 dolayisiyla genel kurul kararlarini iptal ettirme olanagindan
yoksun bulunan menfaat sahiplerini zarara ugratmak amaci ile alinmasi halinde, ilgili
kararin da TBK md. 27 uyarinca batil oldugu kabul edilmelidir.*® Yapilan
aciklamalarda 6nem arz eden baslica husus, burada TTK hiikiimleri uyarinca genel
kurul kararinin iptalinin dava edilmesinin degil,®*® anonim ortaklikla arasindaki

sozlesmenin hitkiimlerinin menfaat sahibinin rizasi olmaksizin degistirilmesi

815 Moroglu, GK Kararlarinin Hiikiimsiizligi, s. 222, 223.

616 Teoman, Intifa Senetleri, s. 259.

617 Teoman, Intifa Senetleri, s. 282.

18\oroglu, GK Kararlarmin Hiikiimsiizliigii, s. 166. Kanimizca burada butlanin TTK 6zelinde md.
447 kaynakli olarak degerlendirilmesine de bir engel yoktur. Her ne kadar, hiikiim, pay sahiplerinin
haklari ile anonim ortaklik temel yapisina odaklanmaktaysa da, gerek butlan kurumunun dogasi,
gerekse hiikmiin lafz1 uyarinca, ne butlan sebeplerini maddede sayilanlar ve benzerleri ile
sinirlandirmak ne de kararin butlaninin tespitini talep edebilecek kisileri ortaklik pay sahipleri ile
sinirlamak miimkiindiir.

819 Olagan intifa senetleri baglaminda, intifa hakki sahiplerinin genel kurul kararlarimin iptalini isteme
haklar1 bulunmadig: hususunda bkz. Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s. 625 § 47 N 33. Intifa senedi
sahiplerinin anonim ortaklik malvarligina katilan kisiler olmalarindan hareketle aksi yonde bkz.
Béckli, s. 2287, Nr. 106. S6z konusu hakkin, esas sdzlesmede 6ngoriilmesi halinde kendilerine
taninabilecegi yoniinde bkz. Miiller, R., Lipp, L., Pliss, A.: Der Verwaltungsrat, Ein Handbuch fiir
Theorie und Praxis, 4. Aufl., Zurich 2014, s. 328.
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dolayisiyla, bahis konusu esas s6zleme degisikliginin menfaat sahibini hukuken

baglamamasi ve bunun tespitinin istenmesinin s6z konusu oldugudur.

Anonim ortakligin, kurucu menfaatleri nedeniyle yiiklendigi edimleri yerine
getirmemesi halinde menfaat sahipleri, aradaki s6zlesme iliskisi uyarinca genel
hiikiimlere gore agacaklar1 bir ifa davasi ile alacaklarini talep etme olanagina
sahiptirler. Elbette bahis konusu dava, ancak menfaat sahiplerinin alacaklarinin
muacceliyetinden sonra giindeme gelebilecektir. Kardan pay alma hakk: bakimindan
muacceliyet, genel kurulun faaliyet donemi bilancosunu onaylamasi ile
gercekleseceginden, anilan onay karari ile kurucularin “6zel bir katilma hakki’ olarak
nitelendirilen kar pay:1 alma haklari, alacak (talep) hakkina doniisecek; bu halde kar
pay1 alacagi kendisine 6denmeyen hak sahibi kurucu, anonim ortakliga karsi bir ifa
davasi acabilecektir.®?® Ayni olanak, kar paymin eksik ddenmesi hali igin de soz
konusudur.®?! Hak sahiplerinin alacaklarini elde etmek amaciyla ilamsiz icra yoluna
bagvurabilecekleri ve ortakligin buna itiraz1 halinde itirazin iptali davasi ile haklarini
savunabilecekleri de kabul edilmektedir.®?? Kurucu ile anonim ortaklik arasinda,
anonim ortakliga (kurucu ile bir s6zlesme yapma ya da kurucuya ortaklikta bir
pozisyon saglama gibi) yapma borcu yiikleyen bir sdzlesmenin varligi halinde de
yine ortakliga kars1 ifa davasi agilmasi yoluna gidilmesi miimkiindiir.5?®
Mahkemenin, ortakligin ilgili edimi yerine getirmesine hiikkmetmesi halinde,

mahkeme kararinin ortakligin irade beyani yerine gecip gegmeyecegi hususu borglar

620 Teoman, Intifa Senetleri, s. 287; Moroglu, Kurucu intifa Hakki, s. 323.

621 Moroglu, Kurucu Intifa Hakk, s. 323.

622 [ntifa senedi sahiplerinin sayilan dava haklarini haiz olduklar1 hususu Yargitay kararlari ile de
desteklenmektedir. Bkz. Yargitay 11. HD, T. 1.4.1993, E. 92/7645, K.93/2018; Yargitay 11. HD, T.
27.11.1997, E. 97/6789, K. 97/8612; Yargitay 11. HD, T. 4.12.1997, E. 97/7206, K.97/8822;
Yargitay HGK, E. 1995/11-1044, K. 1996/159 (Moroglu, Kurucu Intifa Hakk, s. 356 vd.)

623 Oguzman/Oz, s. 427, Nr. 1415.
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hukukunda tartismalidir. Karar, irade beyani olarak kabul edilmez ve hiikkme ragmen
ortaklik s6zlesmeyi kurmaktan kaginirsa, irade beyaninda bulunmaya mahkiimiyetin
cebren icrasi saglanamayacagindan, kurucunun tazminat talebi giindeme

gelebilecektir 6%

Anonim ortakligin gerceklestirdigi hak ihlalleri sonucu menfaat sahiplerinin zarara
ugramalar1 halinde, s6z konusu kisilerin TTK md. 553 hiikmii uyarinca ortaklik
organlarina kars1 tazminat davasi agip agamayacaklari hususu tartismaya agiktir.5%°
Anilan TTK hiikmiine gore, yonetim kurulu tiyeleri ve yoneticiler, kanundan ve esas
s6zlesmeden dogan yiikiimliiliiklerini kusurlariyla ihlal ettikleri takdirde ortakliga,
pay sahiplerine ve ortaklik alacaklilarina kars1 verdikleri zararlardan sorumludurlar.
Sorumluluk davasinin konusunu olusturan ‘kanundan ve esas sozlesmeden dogan
yiikiimliiliikler’, yonetim kurulu tiyeleri ile yoneticilerin kanun ve esas s6zlesmede
ongoriilen, anonim ortakligi, pay sahiplerini ve alacaklilart korumaya yonelik yapma
veya yapmama zorunluluklarini ifade etmektedir.%?® TTK md. 553 hiikmiiniin
gerekcesinde, Kanun’da esit islem ve malvarliginin korunmasi gibi ilkelerin yani sira

yonetim kurulunun goérev ve yetkilerinin de agikca ifade edilmis olmasi ve kesin

yiikiimler 6ngoren diger hiikiimlerin varlig1 araciligiyla yoneticilerin

624 Oguzman/Oz, s. 375, 376, Nr. 1239, 1240.

625 Bkz. eTTK déneminde soruyu olumlu cevaplandiran: Moroglu, Kurucu Intifa Hakky, s. 324;
Teoman, Intifa Senetleri, s. 288, 289; Birsel, Senetler, s. 650. Ote yandan, anilan son yazarin, intifa
senedi sahiplerinin alacaklilara taninan bazi haklardan yararlanacaklari ve bu baglamda 6rnegin TTK
md. 530 (eTTK md. 435 - Organlarin Eksikligi) uyarinca ortakligin feshini talep edebilecekleri
yoniindeki goriisiine (ayn1 yonde bkz. Arslanli, Anonim Sirketler C.I, s. 167) katilma imkani
bulamiyoruz.

626 Tekinalp, Yeni Hukuk, s. 432 Nr. 16-59.

Tekinalp’in (Yeni Hukuk, s. 432 Nr. 16-59) savundugunun aksine, TTK md. 553 hiikkmiinde
‘yiikiimliiliiklerin ihlali’nden bahsedilmesinin, eTTK md. 336/1, b.5 hiikmiinde ifade edilen
‘vazifelerin (gorevler) yerine getirilmemesi’nden farkli bir sorumluluk kaynagi belirlenmesine hizmet
etmedigi; ‘yiikiimliiliikler’in, ‘gdrevler’in bir alt baglig1 olarak degerlendirilemeyecegi goriisii i¢in
bkz. Altay, A.: Anonim Ortaklikta Yonetim Yetkilerinin Devrinin Sorumluluga Etkileri, Istanbul
2012, s. 253 vd.; Akdag Giiney, Y 6netim Kurulu, s. 304, 305.
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yiikiimliiliiklerinin somutlastirilmis oldugu belirtilmektedir. Kusur sorumlulugunu
temel alan hitkmiin uygulanmasinda, ispat yiikii davaciya aittir.®?” Tiirk hukukunda
hakim olan goriis uyarinca, pay sahibi ve ortaklik alacaklisinin ‘dogrudan zarari’ndan
s0z edilebilmesi i¢in, ortakligin eylemi ile (anonim ortakligin zararindan tamamen
bagimsiz olarak) ilgili kisilerin malvarliginda dogrudan bir deger eksilmesi
gerceklesmesi veya malvarliginda olugmasi beklenen deger artisinin meydana
gelmemesi gerekir.52® Bununla birlikte Isvicre Federal Mahkemesi 2004 tarihli bir
kararinda, pay sahiplerinin ve alacaklilarin dogrudan zararlarina iliskin tazminat
taleplerinde, kendilerini dogrudan dogruya koruyan anonim ortakliklar hukukuna
iliskin bir hitkmiin ihlal edilmis olmasi ya da giivenden dogan sorumluluk gibi, culpa
in contrahendo 'nun veya TBK md. 49 hiikmiiniin kapsamina giren bir haksiz fiil
durumunun gerceklesmis bulunmas gerektigine hiikmetmistir.8? Yapilan
aciklamalar 15181nda 6ncelikle deginilmesi gereken, kanun koyucunun TTK md. 553
baglaminda davaci sifatina sahip olabilecekler arasinda menfaat sahibi sifati ile
kuruculara ya da olagan intifa senedi sahiplerine yer vermemis oldugudur.%®° Tiirk ve
Isvigre 6gretisinde yazarlar, bahsi gegen hiikiimde sinirli sayimin s6z konusu
oldugunu agikga belirtmemekle birlikte, davacilar kapsaminda anonim ortaklik, pay
sahibi ve ortaklik alacaklilar1 haricinde baska bir hak sahibi grubuna
deginmemektedirler. Sinirli sayima iliskin kesin bir belirleme bulunmamasindan ve
kara katilan kurucular ile olagan intifa senedi sahiplerinin ortakliga katilan kisiler

arasinda yer almalar1 dolayisiyla ortaklik tarafindan dogrudan zarara ugratilmalarinin

627 Tekinalp, Yeni Hukuk, s. 441 Nr. 16-77; Akdag Giiney, Y6netim Kurulu, s. 305.

828 Camoglu, Sorumluluk, s. 124; Akdag Giiney, Yonetim Kurulu, s. 295, 296; Tekinalp, Yeni Hukuk,
S. 445 Nr. 16-88.

629 BGE 131 Il 30 (http://www.servat.unibe.ch/dfr/, Erisim tarihi: 7.1.2016). Ayrica bkz. Gericke, D.,
Waller, S.: BSK OR 11, s. s. 1504, 1505, Vor Art. 754-761, Nr. 7a ve s. 1513, Art. 754 Nr. 18;
Tekinalp, Yeni Hukuk, s. 445, 446 Nr. 16-88, 16-89.

630 Pay sahibi ya da alacaklilarin, yalnizca bu sifatlar1 dolayisiyla zarara ugramis olmalari halinde
sorumluluk davasini agmaya ehil olduklar1 hk. bkz. Gericke/Waller, s. 1507, Art. 754 Nr. 3.
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muhtemel olmasindan hareketle, anilan kisilerin de hiikiim kapsaminda
degerlendirilebileceginin one siiriilmesi miimkiindiir.83* Ancak, kanimizca bu halde
Isvigre Federal Mahkemesi nin yukarida belirtilen kararinda 6ngordiigii kosullarin
dikkate alimasi yerinde olacaktir.®®? TTK ya bakildiginda, dogrudan kurucu
menfaati ve/veya olagan intifa senedi sahiplerinin korunmasina iliskin olarak
yapildig1 kanaatine varilabilecek tek diizenlemenin, TTK md. 348 hiikmiiniin,
dagitilabilecek kar mevcut ise ortaklik karin dagitilmamasini kararlastirmis olsa bile
bu kisilerin esas so6zlesmede ongoriilen kar paylarini alacaklarin1 6ngoren tiglincii
fikrasi oldugu goriilmektedir. Nitekim ifade edilen kural, TTK md. 553 hiikmiiniin
gerekcesinde ortaklik yonetim organinin ylikiimliiliikklerinin somutlagtirilmasina
hizmet ettigi belirtilen ‘ilgili hiikiimlerin kesin yiikiimler 6ngormesi’ hali kapsamina
da rahatga dahil edilebilecektir. Anilan ¢ercevede, kardan pay alma hakki bahseden
kurucu menfaati veya olagan intifa senedi sahiplerinin, faaliyet donemi sonunda
dagitilabilir karin mevcudiyeti halinde kar paylarinin kendilerine 6denmemesi
durumunda TTK md. 553 uyarinca yonetim kurulu liyelerinin sorumluluguna

gidebilmeleri miimkiin goriinmektedir. Ote yandan, hem kurucu menfaatleri hem de

831 Ancak boyle bir gériis, yalmzca, kurucularin ve/veya olagan intifa senedi sahiplerinin agacaklari

davanin hukuki dayanaginin haksiz fiil sorumlulugu olarak belirlenmesi halinde savunulabilecektir.
Kurucu menfaati/intifa hakki sahipleri ile yonetim kurulu iiyeleri arasinda akdi bir bag
bulunmamaktadir. Bu nedenle, hukuki dayanak s6zlesmeye aykirilik olarak belirlendigi takdirde,
kurucu menfaati sahiplerinin, taraf olmadiklar bir s6zlesmeye dayanarak zararlarinin tazminini talep
etmeleri s6z konusu olacaktir. Bahis konusu istisnai olanagin ise, ancak Kanun’da buna agikea izin
verilmek sartiyla hak sahiplerine taninmasi1 miimkiindiir (Camogiu, Sorumluluk, s.123,124 ve s.143-
145). TTK md. 553 hitkmiinde kurucu ve olagan intifa senedi sahiplerinden bahsedilmediginden,
TTK’nin belirtilen istisnai olanagi menfaat sahiplerine tanidigindan s6z edilmesi miimkiin
olmayacaktir.

TTK md. 553 hiikmiiniin gerekg¢esinde, hiikkmiin hem dogrudan hem dolayisiyla zarara
uygulanacaginin ifade edilmesi karsisinda kurucularin da yonetim kurulu tiyelerinin sorumluluklarina
gidebilecekleri yoniindeki yorumun, yalnizca hak sahiplerinin dogrudan zararlarina iligkin olarak
kabul edilebileceginin; zira dolayisiyla zarara iliskin 6zel diizenleme iceren TTK md. 555 hiikmiiniin,
anilan tiirdeki zararlar baglaminda benzer bir yoruma higbir surette olanak tanimadiginin altt
cizilmelidir.

832 TTK md. 553 gerekgesinde, ‘yiikiimliiliikler’in kapsaminin somutlastirilmis oldugundan sdz
edilmesi, kanimizca kanun koyucunun da Isvigre Federal Mahkemesi’nin bahis konusu tutumunu
destekledigine isaret eder niteliktedir.
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intifa haklarinin ortaklikla hak sahibi arasindaki bir s6zlesmenin iiriinii oldugu
dikkate alindiginda, tazminat talebi agisindan TBK md. 112 hiikmiiniin®3 devreye
sokulmasi da her zaman olasi olup, bu baglamda yarisan haklarin mevcudiyetinden
s0z edilebilir. Diger taraftan, TTK md. 553 hiikmiiniin, kusurun ispati yiikiinii
davaciya yiiklemesi karsisinda, kusursuzlugun ispatini davaliya yiikleyen TBK md.
112 diizenlemesi, hak sahipleri i¢in daha avantajli goériinmektedir. Kaldi ki, tazminat
davas1 TTK hiikiimlerine gore agildiginda sorumlularin farklilastirilmis teselstil
uyarmca miiteselsil sorumluluklart s6z konusu olacakken (TTK md. 557), TBK
hiikiimleri miiteselsil sorumluluk i¢in dis iliskide benzer bir sinirlandirma

ongormemektedir (TBK md. 61, 62).

TTK md. 553 bakimindan bir diger degerlendirme, kardan pay alma hakk1 taniyan
kurucu menfaati ve/veya olagan intifa senedi sahiplerinin, yonetim kusuru
dolayistyla ortakligin karliligini azalttiklar gerekgesi ile yonetim kurulu {iyelerinden
tazminat talep edip edemeyeceklerine iligskin olarak yapilabilir. Yo6netim kusurunun
sorumluluk davasinin konusunu olusturup olusturamayacagi hususu, TTK md. 553
hiikmiiniin gerek¢esinde tartisilmistir. Gerekge, bunun agik bir sorumluluk hali
olarak diizenlenmedigini ve ‘kanun ve esas sdzlesmeden dogan yiikiimliliikler’in
TTK’da somutlastirilmasi karsisinda, bahsi gegen halin hiikiim kapsamina dahil
edilmesinin gii¢ oldugunu ifade etmektedir. Bununla birlikte, durumun, TTK md.
369 hiikkmiinde ‘yonetim kurulu iiyelerinin gorevlerini tedbirli bir yoneticinin
Ozeniyle yerine getirmeleri ve ortaklik menfaatlerini diiriistliik kurallarina uyarak

gbzetmeleri’ bigiminde tanimlanan 6zen ve baglilik yiikiimliiliigline aykirilik olarak

633 TBK md. 112: “Borg hig veya geregi gibi ifa edilmezse borglu, kendisine higbir kusurun
yliklenemeyecegini ispat etmedikge, alacaklinin bundan dogan zararini gidermekle yiikiimliidiir”.
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degerlendirilebildigi hallerde farkli sonuglara varilabilecegi de eklenmistir. Boyle bir
sorumluluk davasinin agilabilecegi kabul edilse dahi, davanin, ortaklik malvarligina
katilan kisiler sifatiyla ve dolayisiyla zararlar1 nedeniyle kurucu menfaati ve/veya
olagan intifa senedi sahipleri tarafindan agilip agilamayacagi sorusunun da ayrica
cevaplandirilmasi gerekir.%3* Kanimizca, cevap birkag nedenle olumsuzdur.
Oncelikle, ortakligin zararma iliskin TTK md. 555 hiikmii, TTK md. 553 ile uyumlu
olarak, dolayistyla zarar talep edebilecek kisiler arasinda yalnizca anonim ortaklik
ve pay sahiplerini saymakta; boylece, pay sahipleri disindaki ‘malvarligina katilan
kisiler’i kapsam dis1 birakir gériinmektedir. Zarar géren bakimindan dolayisiyla zarar
istisnai niteligi haiz oldugu i¢in, s6z konusu zararin talebi yalnizca Kanun’da agik bir
hitkmiin varlig1 halinde miimkiin olabilmekte;®%® bu durum da, TTK md. 553
baglaminda (davanin hukuki dayanagi haksiz fiil sorumlulugu olarak belirlendigi
takdirde) dogrudan zarara iligkin olarak yapilabilenin aksine, dava agmaya yetkili
kisilerin kapsaminin yorum yoluyla genisletilmesine olanak tanimamaktadir. Kurucu
menfaati ile olagan intifa senedi sahiplerinin, karin varligini belgeleyen bilangonun
genel kurul tarafindan onaylanmasi ile alacakli sifatin1 kazanacak olmalarindan yola
¢ikilarak, adi1 gegen kisilerin, bilangonun onaylanmasinin ardindan anonim ortakligin
alacaklisi sifat1 ile ortakligin zararlarinin tazminini isteyip isteyemeyecekleri hususu
da ayrica sorgulanabilecektir. TTK md. 556, dolayisiyla zarar talebi bakimimdan
alacaklilara, yalnizca anonim ortakligin iflas1 ve iflas idaresinin talepte bulunmamasi
kosullari ile yetki vermis bulundugundan, anilan halde de kurucu menfaati ve/veya

olagan intifa senedi sahiplerinin dolayisiyla zararlar1 i¢in TTK ya dayanarak

634 Bkz. eTTK ddneminde soruyu olagan intifa senetleri baglaminda olumlu cevaplandiran: Teoman,

Intifa Senetleri, s. 261.
835 Camoglu, Sorumluluk, s. 124; Tekinalp, Yeni Hukuk, s. 444 Nr. 16-86.
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sorumluluk davasi agmalar1 miimkiin gériinmemektedir.®®® Pay sahipleri disindaki
kara katilan kisilerin, yonetim kusuru dolayisiyla ortakligin Karinin azaltildigindan
bahisle yonetim kurulu iiyelerinin sorumluluklarina gitmelerinin miimkiin olmamasi
gerektigi goriisiine bir diger gerekce olarak asagidaki husus sunulabilir: Kurucu
menfaatleri ve olagan intifa senetlerinin en 6nemli ayirt edici 6zelliklerinden birinin,
sahiplerine ortakligin yonetimine katilmaya iliskin haklar bahsetmemesi oldugu
belirtilmisti. Bu durum g6z 6niine alindiginda, ad1 gegen hak sahiplerine, yonetim
kurulu tiyelerine yonetim kusuru gerekgesiyle tazminat borcu yiikleyebilme olanagi
saglanmasi suretiyle, dolayli da olsa yonetime miidahale anlamina gelebilecek bir

yetki taninmasi, TTK ile kurulan sisteme aykir1 diisecektir.

Son olarak, menfaat sahiplerinin TTK md. 191 hiikmii uyarinca denklestirme akgesi
talep etmelerinin miimkiin oldugu yoniindeki goriistimiizii, hak sahiplerinin

acabilecekleri davalar bahsinde bir kez daha yineleyelim.

836 TBK’da dolayisiyla zararinin tazminini éngéren tek hitkmiin, destekten yoksun kalma tazminatina
iligkin md. 53/3 diizenlemesi olmasi karsisinda, kurucularin genel hiikiimler ¢ercevesinde de
dolayistyla zararlarinin tazminini talep edebilmeleri miimkiin olmamaktadir.
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SONUC

- TTK md. 337/1 hiikmiinde kurucular, ‘pay taahhiit edip esas so6zlesmeyi
imzalayan gergek ve tiizel kigiler’ olarak tanimlanmaktadir. Esas sdzlesmenin
imzalanmasi, sermayenin getirilmesi, ayinlara deger bicilmesi vb. kurulus
islemlerinden sorumluluk baglaminda, ‘kurucu’ kavraminin kapsadig kisilerin
cergevesi genisleyebilmektedir. Sorumluluk, ‘kurucu’ sifatini haiz olmanin 6nemli
sonuclarindan biri olmasina karsin, kurucu menfaatinin taninabilecegi kisilere iliskin
olarak esas alinmasi gereken ‘kurucu’ kavrami, Kanun’daki tanimda belirtilen
ozellikleri biinyesinde barindiran kisilerle sinirli olarak anlagilmalidir.

- TTK md. 338 hiikmii, eTTK dan farkl1 olarak, tek bir kurucu ile de anonim
ortaklik kurulabilmesine olanak tanimaktadir. Kurucu sayisinin birden fazla oldugu
hallerde, esas s6zlesmenin imzalanmasindan anonim ortakligin ticaret siciline tescil
edilerek tiizel kisilik kazanmasina kadar gecen siire icerisinde bir 6n ortakligin
mevcudiyeti s6z konusu olmaktadir. TTK md. 335 hiikmiiniin gerek¢esinde, 6n
ortakliga iliskin olarak, eTTK doneminde 6gretideki goriislerle ortiismeyen ve 6n
ortaklik kurumunun Alman hukukundaki uygulamasina yaklasan agiklamalar yer
almasina karsin, kurumun niteligi ile hukuki durumunun 6greti ve mahkeme
kararlartyla acgikliga kavusacagi dngoriisiine de yer verilmektedir. Kanimizca, bu
hukuk diizeninin anonim ortakligin kurulusuna iliskin kurallar1 kaynakli

gereksinimler dolayisiyla Alman hukukunda ortaya ¢ikmig bulunan, tiizel kisiliksel
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niteligi 6n plana ¢ikan 6n ortaklik kurumuna, Tiirk ortakliklar hukuku sisteminde
ihtiya¢ bulunmamaktadir.

- eTTK doneminde 6gretide agirlikli olarak savunulan, 6n ortakligin, anonim
ortakligin kurulus asamasina 6zgii TTK hiikiimleri sakli kalmak kaydiyla dis
iliskilerde adi ortaklik hiikiimlerine ve i¢ iliskide, 6n ortakligin biinyesine uygun
diisen (anonim ortakligin kendine 6zgii yapisina iliskin kurallar icermeyen) esas
sozlesme hiikiimleri ile yedek hiikiim olarak yine adi ortaklik hiikiimlerine tabi
oldugu bi¢imindeki goriis, kanimizca Gerekge’de 6ngoriilen yapilanmaya nazaran
bugiinkii TTK diizenlemesi ile de daha uyumlu ve ihtiyag¢lar1 karsilamaya elverislidir.

- Kurulus asamasinda, kurucular tarafindan 6n ortaklik hesabina yapilan
islemlerden sorumlu tutulabilmesi igin anonim ortakligin, ticaret siciline tescil ile
tiizel kisilik kazanmasini takiben TBK md 40/3 hiikmii uyarinca alacaklari
devralmasi ve borglari listlenmesi gerekir. Kurucularin, kendi adlarina ya da 6n
ortaklik adina, anonim ortaklik hesabina yaptigi islemlerde ise, dolayli temsil
hiikiimleri uygulama alan1 bulacaktir. Bahsi gecen siirecte, kurucular ve diger kisiler
tarafindan anonim ortaklik ad ve hesabina gerceklestirildigi acikca karsi tarafa
bildirilen islemlere iligskin olarak ise TTK md. 355/2 hiikkmii 6ngériilmiistiir.

- Esas sozlesmenin hazirlanmasi1 masraflari, sermaye degerlemesi i¢in ihtiyag
duyulan bilirkisilerin {icretleri, avukat, noter, har¢ masrafi gibi 6demeler, kurulus
giderleri kapsaminda degerlendirilmektedir. TTK md. 355/3 hiikmii, kurulus
giderlerinin de anonim ortaklik tarafindan kabul olunmasi gerektigini ifade eder.
Kabul beyaninda bulunacak olan yine anonim ortaklik yonetim organi olup, s6z
konusu beyanda bulunulmadig: takdirde, giderlerden kurucular sorumlu olmaya

devam edeceklerdir. Burada yalnizca kuruculardan bahsolunup, islem yapan diger

231



kisilere deginilmemesi, kurulus giderlerini meydana getiren islemlerin kapsaminin
dogal bir sonucudur.

- TTK md. 339/2.¢ hiikmiinde belirtilen, ‘kurulusta hizmeti gecenlere verilecek
odiil, ticret veya 6denekler’ de kurulus giderleri igerisinde yer almaktadir. Ancak
anilan kalemler esas sozlesmeye yazilacaklarindan, TTK md. 355/3 uyarinca anonim
ortaklik tarafindan bir kabule ihtiyag géstermeyerek, ticaret siciline tescili ile
dogrudan anonim ortaklik tarafindan tistlenilmis olurlar.

- Anonim ortakligin kurulus asamasinda ortaya ¢ikabilecek eksiklikler birtakim
yaptirimlara tabi tutulmustur. Bunlardan en 6nemlisi ise, TTK md. 353 hiikmiinde
diizenlenen fesih davasidir. Bahis konusu hiikiim, kurucular tarafindan
gerceklestirilen islemlerin anonim ortakligin gelecegini tamamen ortadan kaldirmaya
kadar varan sonuglar dogurabilecegini gdstermesi acisindan 6zellikle ilgi ¢ekicidir.
Davanin ‘fesih davasi’ olarak diizenlenmesi, tescilden sonra ortaklikla ti¢iincii kisiler
arasinda yapilan iglemlerin ayakta tutulmasi suretiyle islem giivenliginin
saglanmasina hizmet etmesi bakimindan 6nem tagir.

- Amaci hukuka ve ahlaka aykir1 olan kisi ve mal topluluklarinin tiizel kisilik
kazanamayacagini 6ngéren TMK md. 47/2 hiikmii, ortakligin esas s6zlesmesinde yer
alan veya fiilen takip ettigi amacin hukuka ve ahlaka aykir1 olmasi halinde anonim
ortakliklara da uygulanabilmelidir. Ancak yine islem giivenliginin saglanabilmesi
adina, bahsi gegen hiikiim uyarinca butlanin tespitini, anonim ortakliklar a¢isindan,
ortakligin ileriye doniik olarak sona erdirilmesine ve tasfiyeye girmesine karar
verilmesi olarak anlamak gerekir. TMK md. 47/2 hiikmiiniin anonim ortakliklara
uygulanabileceginin kabulii, fesih davasina iligkin ii¢ aylik hak diisiiriicii siirenin

gecirildigi durumlar icin 6zellikle 6nem arz eder. S6z konusu durumlar i¢in bir diger
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olanak, 6gretideki elestirilere ragmen, Kanun tarafindan kendisine taninan yetki
uyarinca Giimriik ve Ticaret Bakanligi’nin TTK md. 210/3 hiikkmiine gore fesih
davasi agabilmesidir.

- TTK’nin hukuki sorumluluga iliskin TTK md. 549-562 hiikiimleri, kural
olarak, kurulus islemlerine iliskin olarak kurucularin sorumlulugu baglaminda da
uygulama alan1 bulmaktadir. Ayin sermaye ya da devralinacak isletme ve ayinlarin
degerlemesinde yolsuzluk yapilmasina iliskin TTK md. 551 hiikmii ise, esasen,
degerleme raporlarini hazirlayan bilirkisileri hedef almaktadir. Kurucularin yorum
yoluyla hiikiim kapsamina dahil edilmesi, TTK md. 549 hiikmiinii islevsiz hale
getireceginden, uygun degildir.

- TTK md. 553/1, organ sorumlulugunun yani sira, organ sifatin1 haiz olmayan
kurucularin sorumluluklarini da diizenlemektedir. TTK md. 549-551 hiikiimlerinde,
kurulus islemlerinden kaynakli olarak kurucularin yani sira, islemlere katilan veya
hukuka aykiriliklardan haberdar olan kisilerin de sorumluluklart giindeme
gelebilmekte iken, TTK md. 553/1 uyarinca yalniz kurucular sorumlu
tutulabilmektedir. Ancak s6z konusu hitkmiin uygulamasi agisindan, TTK md. 337/2
hiikmiiniin bir geregi olarak, hesabina pay taahhiit edilerek esas s6zlesme imzalanan
kisiler de ‘kurucu’ sayilacaklardir. Kurucularin TTK md. 553 hiikmii kapsamina
dahil edilmis olmalari, pay sahiplerinin dolayisiyla zararlari i¢in dava
acabilmelerinin Oniinii agmasi agisindan olumlu bir gelisme olarak
degerlendirilebilecektir.

- TTK md. 559 hiikkmii, kurucularin kurulustan dogan
sorumluluklarinin, anonim ortakligin tescili tarihinden itibaren dort y1l gegcmedikge

sulh ve ibra yoluyla kaldirilamayacagim diizenlemektedir. Ibra kurumu, aslen,
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anonim ortaklik i¢in islemler yapan kisilerin (yoneticilerin) ortakliga hesap verme
yiikiimliiliigliniin bir uzantisidir. Adi gegen ylikiimliiliigiin kaynagini, yonetim kurulu
iiyeleri ile ortaklik arasindaki vekalet iligkisinin sonucu olarak ortaya ¢ikan sadakat
ve 6zen borcu (TBK md. 506) olusturmaktadir. Bununla beraber, yonetim kurulu
tiyelerinin hesap verme borcu, TTK hiikiimleri vasitasiyla da kanuni dayanaga
kavusturulmustur (bkz. TTK md. 376, 377, 413, 437). Kurucularin ibra
edilebilmesinin TTK diizenlemeleri ile de hukuki dayanaga kavusturulmasi,
kurucular ile anonim ortaklik arasindaki iliskinin tanimlanmas1 ihtiyacini dogurmus;
sozii gecen iliski, 6gretide, ‘asli edim ylikiimii bulunmayan kanuni borg iliskisi’
olarak nitelendirilmistir. Asli edim yiikiimii bulunmayan borg iliskisi i¢in borglar
hukuku eserlerinde yapilan, ‘birbiriyle hukuki islem yapma amacini tasiyan siijeler
arasinda ortaya ¢ikan bir iliski’ aciklamasi dikkate alindiginda, kurucu ile anonim
ortaklik arasindaki iliskinin belirtilen sekilde tanimlanmasi uygun goriinmemektedir.
Anilan tanim, yalnizca, hukuki islem yapma amacinin, hukuken korunmaya deger
amaca yonelmis sosyal temasi da i¢ine alacak bigimde daha genis kapsamli olarak
algilanmasi halinde kurucu-ortaklik iliskisini agiklamaya hizmet edebilecektir.
Ancak her haliikarda, asli edim yiikiimii bulunmayan borg iligkisi kaynakli 6zen
borcu, hesap verme ylikiimliiliigiine yol acacak kadar siki bir giiven iliskisine viicut
vermeyecek olsa gerektir. Dolayisiyla kurucularin ibrasini, taraflar arasindaki hukuki
iliski yerine, TTK’da kuruculara 6zel olarak verilen gorevlerin Kanun’a uygun
bicimde yerine getirilmemesinden dogan sorumluluk ¢ergevesinde aciklamak daha
uygun olacaktir.

- Kurucu menfaatleri, ortakliga sermaye koymanin yani sira ortakligin

orgiitlenmesi, tanitilmasi, ortakliga ¢alisan saglanmasi gibi hususlarda faaliyet
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gostermek suretiyle girisimci bir karakter ortaya koyan ve risk alan kuruculara, s6zi
gecen emeklerinin karsiligi olarak taninabilmektedir. Anonim ortakliklarda kurucu
menfaatlerine iliskin baglica TTK hiikmiinii, md. 348 olusturmaktadir. Kurucu
menfaatleri baglaminda anonim ortakligin malvarliginin korunmasi ilkesini
yineleyen, menfaat sahiplerinin kar pay1 alma haklarinin kapsamini sinirlayan ve
ayrica konuya iligskin birtakim 6zel diizenlemeler igeren TTK md. 348 benzeri bir
hiikiim, ‘6zel menfaatler’ kurumunu biinyelerinde barindirmalarina karsin, ne Isvicre
ne de Alman hukukunda yer almaktadir. Anilan nedenle, kurucu menfaatlerinin
detayl1 incelenmesi sirasinda, ad1 gecen hukuk sistemlerine bagvurulmasi
yonlendirici olmakla birlikte hukukumuz agisindan en dogru uygulamanin
belirlenmesi, TTK md. 348 hiikmiiniin getirdigi kurallarin yorumlanmas1 suretiyle
gerceklestirilebilecektir. Bahsi gecen yorumun yapilmasinda, TTK md. 348
hiikmiiniin lafiz ve amaclari, TTK’nin anonim ortakliklara iliskin hiikiimlerinin
amaglari ile Kanun’un sisteminin esas alinmasi gerekir.

- Isvigre ve Alman hukuklarindakinin aksine, kurucu menfaati taniabilecek
kisilerin kapsami1, hukukumuzda, Kanun’daki tanimi ile ‘kurucular’la
sintrlandirilmistir (TTK md. 337/1). Ortakli§in kurulmasinda hizmeti goriilen diger
kisilere, hizmetlerinin karsilig1 olarak ‘iicret, 6denek veya 6diil” (TTK md. 339/2.¢)
verilmekte; anilan karsiliklar, kural olarak, kurucu menfaatlerinin aksine siireklilik
niteligi gostermeyip bir defalik 6demeler olarak giindeme gelmekte ve anonim
ortakligin kurulus giderleri kapsaminda degerlendirilmektedirler.

- Kurucu menfaatleri herhangi bir paya ya da pay grubuna bagl olmaksizin,
bizzat sahsin kendisine taninirlar. Bunun sonucu olarak, tiizel kisiliksel niteligi haiz

olan, paya taninan imtiyazlardan farkli bigimde, kurucu menfaatleri, kurucu ile
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anonim ortaklik arasinda yapilan bir s6zlesme araciligiyla saglanmakta, haklarin
kaynagini bu sdzlesme olusturmaktadir. Haklar s6zlesme kaynakli olmakla birlikte,
bahsi gecen sézlesmenin hiikiim ve sonuglari, ancak menfaatlere iliskin
diizenlemeleri iceren anonim ortaklik esas sozlesmesinin ticaret siciline tescili ile
dogmaktadir. S6zlesmenin taraflarindan birinin anonim ortaklik olmasi, sézlesme
kaynakli edimlerin yerine getirilebilmesinin 6n kosulunun anonim ortakligin viicuda
gelmesi seklinde belirlenmesini zorunlu kilar.

- Kérdan pay alma seklinde tezahiir eden kurucu menfaati, menfaat sahibine
‘0zel bir katilma hakki’ tanimaktadir. Bahis konusu menfaat i¢in yapilan sarta bagl
alacak ya da talep hakki nitelendirmeleri, hukuki sart kavraminin 6zellikleri ile
hiikiim ve sonuglari dikkate alindiginda, ilgili menfaatin biinyesine uygun bir tanima
viicut vermekten uzaktir. Esas sozlesmenin tescili ile dogan katilma hakki, ortakligin
faaliyet donemi sonunda kar etmesi ve bu durumun genel kurulun bilangoyu
onaylamasi suretiyle kesinlesmesi ile alacak hakkina doniisiir. Kardan pay alma
hakki disinda kalan kurucu menfaatlerinin ise (tesislerden yararlanma, kurucuya
ortakliga getirdigi ayin sermayenin satiminda 6n alim hakki taninmasi, ortaklikta
uygun veya 6mir boyu bir goreve atanma, ortakligin, ortakliga {iriin saglanmasi veya
ortakliktan {irlin alinmasina iliskin kurucuyla sézlesme yapma yikimliiligii altina
girmesi) dogrudan birer alacak hakki sagladiginin ifade edilmesi daha yerinde
olacaktir. Zira bunlar, kardan pay alma hakkinin aksine, dogduklar1 andan itibaren
sahiplerine bir alacak hakkinin tanidig: yetkileri tanimaktadirlar.

- Esas s6zlesmenin igerigini belirleyen TTK md. 339 hiikmii, kurucu
menfaatlerine iliskin olarak, yalnizca, ‘kuruculara ortaklik karindan saglanacak

menfaatler’in bahis konusu s6zlesmeye yazilmasi gereginden bahsetmektedir.
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Bununla birlikte, menfaatlerin bizzat sahislara taninacak olmasi, oncelikle
taninacaklari sahislarin belirli olmasini zorunlu kilar. Ayrica, her ne kadar kanun
koyucu kurucu menfaatlerine iliskin esas sozlesme hiikmiinii tescilin olumlu etkisine
tabi tutmamuissa da, aleniyetin saglanmasi, (mevcut ve gelecekteki) pay sahiplerinin
ortakligin yiikiimliiliikleri konusunda bilgilendirilmeleri ve ileride ortaya ¢ikmasi
muhtemel menfaat ¢atismalarina karsi 6nceden uyarilmalar1 baglaminda,
menfaatlerin tiir, i¢erik ve degerlerinin de esas sdzlesmede gosterilmesi yerinde
olacaktir. Nitekim esas s6zlesmede anilan belirlemelerin yapilmasi, TTK md. 348/1
hiikmiiniin 6ngérdiigii sinirlara uyulup uyulmadiginin tescil 6ncesinde
denetlenebilmesi ve hak sahiplerinin haklarini koruyabilmeleri agisindan da 6nem
tasimaktadir.

- Sermaye artirimina iligkin olarak, eTTK doneminde yapilan ve sermaye
artirnmu sirasinda pay taahhiit edenlere de kurucu menfaatleri taninabilecegi goriisiine
neden olan ‘ek kurulus’ nitelendirmesi kanimizca yerinde degildir. TTK nin,
sermaye artirimina uygulanacak kurallar i¢in ilgili kurulus hiikiimlerine tek tek atif
yapma yontemini tercih etmis olmasi, bahsi gegen goriis ve nitelendirmenin
savunulmasini gii¢ hale getirmistir.

- Kurucu menfaatlerinin Kanun’a uygun bir bigimde esas sdzlesmede
gosterilmemesi, esas s6zlesmenin tescili talebinin reddine neden olacaktir.
Eksikliklerin sonradan ortaya ¢ikmasi halinde ise kurucu menfaatlerine iliskin
hiikiimler gegersiz sayilacaktir. TTK’nin, menfaat sahiplerinin isimlerinin,
menfaatlerin tiir, icerik ve kapsamlarinin esas so6zlesmede gosterilmesi yoniinde bir
belirleme yapmamis olmasi nedeniyle, hangi hallerde tescilin reddi ile menfaatlerin

gegersizliginin giindeme gelecegi net degildir. Kurucu menfaatlerinin dogasi geregi,
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en azindan saglanacak menfaatin tiir, igerik ve kapsaminin esas sdzlesmede agik bir
bi¢cimde ifade edilmesi uygun olacaktir.

- TTK md. 348/3 hiikmiiniin lafzindan, kar payina iliskin menfaat baglaminda,
kuruculara taninacak kar payinin orani ile karin kurucular arasinda ne sekilde
paylasilacaginin da esas sozlesmede gosterilmesi gerektigi anlasilmakta; ayni
zamanda fikranin hem lafzi, hem de amaci, diizenlemenin emredici niteligine isaret
etmektedir. TTK md. 340 ile 6ngoriilen ‘emredici hiikiimler ilkesi’ ve kar dagitim
kararinin alinmasina iligkin TTK hiikiimleri birlikte degerlendirildiginde, kurucularin
kar pay1 alma menfaatine iliskin olarak esas s6zlesmede yapilan belirlemenin,
dagitilacak karin oranini da icermesi gerektigi, aksi halde, emredici hiikiimlere
aykirilik gerekcesiyle esas sozlesmenin ticaret siciline tescilinin reddi gerekecegi
sonucuna varilabilmektedir.

- Kurucu menfaatlerinin, anonim ortaklik ile kurucu arasindaki s6zlesmeden
kaynaklanmasi ve anilan s6zlesmenin aktarildigi esas s6zlesmenin ticaret siciline
tescili ile dogmasi, menfaatlerin varligi i¢in intifa senedine baglanmalarinin zorunlu
olmadigna isaret eder. TTK md. 348/1 hiikkmiiniin, kardan pay alma bigiminde
tezahiir eden kurucu menfaatlerinin intifa senetleri baglaminda taninabilecegini
Ongormiis olmasini, menfaatlerin senede baglanmaksizin taninamayacagi bigiminde
yorumlamak miimkiin degildir. Kurucu menfaatleri kapsaminda, kardan pay alma
hakkinin yani sira, mali nitelikte olmayan bagka haklar da taninabileceginden, her
kurucu menfaati senede baglanabilecek nitelikte de degildir. Kaldi ki, sadece kardan
pay alma bi¢iminde tezahiir eden menfaat i¢in bdyle bir zorunluluk 6ngériildiigliniin
kabulii dahi yerinde olmayacaktir. Zira anilan degerlendirme, hakkin esas

s0zlesmenin tesciliyle dogmasi ve dolayisiyla senetten 6nce var olmasinin bir sonucu
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olarak ortaya ¢ikan, intifa senedinin agiklayici kiymetli evrak niteligi ile bagdasmaz.
Ayrica, boyle bir diizenleme, hakka iliskin senedin ¢ikarilmasi bir genel kurul
kararin1 gerektireceginden, genel kurulun bu yonde bir karar1 almaktan bilingli olarak
kaginmak suretiyle haklarin kullanilmasini engellemesini de olasi hale getirecektir.

- Kurucu menfaatleri paya bagl olmadiklari i¢in, paydan bagimsiz olarak
devirleri imkan dahilindedir. Mali nitelikteki kurucu menfaatleri, kural olarak,
liciincii bir kisiye devredilebilir ve miras yolu ile gegebilir. Ote yandan baz1 tiir
menfaatlerin sahsa siki sikiya bagl nitelikleri, esas sozlesmede bu yonde bir
belirleme yapilmamis olsa dahi, devirlerine engel olabilecektir.

- Senede baglanmadiklar takdirde TBK’nin alacagin devrine iliskin hiikiimleri
ile devredilebilecek olan menfaatler, senede baglanmis olmalari halinde baglandiklari
menkul kiymet tiirtiniin devir usulii uyarinca devredilebilirler. TTK ile, menfaatlerin
baglandiklar1 senedin nama yazili olma zorunlulugu ortadan kalkmis olup, artik
bunlar da emre ya da hamiline yazili senetlere baglanabileceklerdir. Kurucu
menfaatlerinin hamiline yazili senetler araciligiyla da saglanabilmesi, haklara iliskin
degisiklikler yapilmasinin, haklarin sinirlandirilmasinin veya ortadan kaldirilmasimin
istenmesi hallerinde onaylar1 alinmasi gereken hak sahiplerinin tespitini
zorlagtiracaktir. TTK ile intifa senedi sahipleri kurulunun Kanun kapsamindan
cikarilmis olmasi, sorunu daha da ¢dziimsiiz hale getirmektedir. Ote yandan,
ortakliklarin esas s6zlesmelerinde, intifa senedi ya da kurucu menfaati sahiplerinin
bir kurul olusturacaklarinin ifade edilmesi ve s6z konusu kurulun hakkinda karar
alabilecegi hususlarin belirlenmesi suretiyle siirecin kolaylastirilmasina yasal bir

engel bulunmamaktadir.
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- Imtiyazli paylar, kurucu menfaatlerinin aksine, kardan pay almanin yani sira
tasfiye artigindan pay alma ve yeni paylardan edinme haklar saglayabilirseler de,
mali nitelikte olmayan birtakim haklar yalnizca kurucu menfaatleri araciligiyla
taninabilmektedir. Kardan pay alma hakki agisindan bir degerlendirme yapildiginda
ise, ayn1 zamanda pay sahibi olan kurucularin, hazirladiklari ilk esas sozlesmede
kendileri i¢in kurucu menfaati 6ngormektense, lehlerine karda imtiyazli pay
yaratmalar1 daha avantajli gériinmektedir. Zira bu halde ne TTK md. 348/1
hiikmiinde 6ngdriilen 6ncelikli ayrimlarin bazilarina ne de yine bu maddede hiikme
baglanan oransal {ist sinira uymalarina ihtiya¢ bulunacaktir. Béylece daha yiiksek
oran ve miktarda kar pay1 alabilecekleri gibi, TTK md. 348/2 hiikmii ile getirilen,
halka agilmada menfaatlerin (bedelsiz) iptali diizenlemesi nedeniyle menfaatlerini
stirekli tehdit altinda da hissetmeyeceklerdir. Bununla birlikte, paylara imtiyaz
taninmasinin da olagan intifa senetlerindekine benzer bi¢cimde, ortakliga mali bir
yarar, karsi bir edim saglanmis olmasini gerektirmesi sonucu, yalnizca ‘kurucu’
sifatina sahip olmak, imtiyaz saglanmasi i¢in yeterli olmayacaktir. Dolayisiyla
kendileri i¢in karda imtiyazli pay 6ngérmek istemeleri durumunda kurucularin,
taninan imtiyazin ortakliga saglanan yarara uygunlugunu da tatmin edici bi¢imde
aciklamalar gerekecektir. Anilan boyutu ile imtiyazli paylar, girisimciligin
odiillendirilmesi amacina hizmet etmeyecekleri gibi, ‘objektif hakli neden’
kosulunun saglanamamasi nedeniyle imtiyazlarin gegerli olarak dogmamasi veya
ilerleyen donemlerde diger pay sahipleri tarafindan ihtilaf konusu yapilmasi
olasiliklar1 da giindeme gelebilecektir.

- TTK md. 348/1 uyarinca, kuruculara kar payi intifa senetleri araciligiyla

taninabilmektedir. Kurucu menfaatleri ile intifa senedi diizenlemeleri arasindaki
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bahis konusu baglanti, kurucu menfaatlerinin kapsamina TTK md. 348 hiikkmiinde
ad1 gegen kardan pay alma hakkinin yani sira, intifa senetleri ile taninabilecek diger
haklar olan tasfiyeden pay alma ve yeni pay alma haklarmin da dahil edilip
edilemeyecegi sorununu beraberinde getirmistir. TTK doneminde olagan intifa
senetlerine iliskin TTK md. 502 hiikmiinde yapilan degisiklikler, kurucu menfaatleri
ve olagan intifa senetleri diizenlemeleri arasindaki amag ve islev farkliliklarinin daha
belirgin bir sekilde ortaya ¢ikmasini saglamistir. eTTK md. 402 hiikkmiinden farkli
olarak TTK md. 502 hiikmiinde, lehine intifa senedi ¢ikarilabilecek kisilere iliskin
ornekler arasinda ‘kurucular’ yer almamaktadir. Her ne kadar d6rneklemeleri takip
eden ‘benzer bir sebeple sirketle ilgili olanlar’ ifadesi TTK’da da mevcudiyetini
korumak suretiyle, lehine intifa senedi ¢ikarilabileceklerin hiikiimde sayilanlarla
sinirl olmadigini gostermekteyse de, hiikkiimden ‘kurucular’in gikarilmasinin
ardindan kalan 6rnekler olan ‘bedeli kanuna uygun olarak yok edilen paylarin
sahipleri’ ile ‘alacaklilar’, ‘benzer sebep’ 6l¢iitiiniin farkli bir boyutta
degerlendirilmesine olanak tanir hale gelmistir. Belirtilen drnekler, Isvigre ve Alman
hukuklarinda, intifa senetlerinin, anonim ortaklik lehine kendi konum veya
haklarindan fedakarlikta bulunan kisilerin s6z konusu fedakarliklarinin
denklestirilmesine hizmet ettigi seklinde yorumlanmaktadir. Bu baglamda, s6z
konusu hukuklarda, ‘benzer sebeplerle ortaklikla ilgili olma’nin da, birincil olarak,
anonim ortakligin durumunun iyilestirilmesi adina kendi durumlarinin kétiilesmesine
katlanan kisileri kapsar bicimde anlasilmasi gerektigi ifade edilmektedir. Ote yandan,
hiikmiin kapsaminin bununla sinirli bulunmadigina da dikkat cekilmekte, ancak intifa
senetlerinin her haliikarda ortakliga saglanan bir yararin, sunulan 6zel bir hizmetin

karsilig1 olmasi gerektiginin alt1 ¢izilmektedir. Kanimizca, TTK agisindan da hiikiim
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anilan sekilde anlasilmalidir. Nitekim TTK md. 502/1 hiikmiiniin son climlesinde,
intifa senetlerine kurucu menfaatlerine iliskin TTK md. 348 hiikmiiniin
uygulanacaginin belirtilmis olmasi, bahsi gecen son diizenlemenin tek var olus
amacinin, Kardan pay alma olanagi taniyan intifa senetlerinin kurucular lehine
¢ikarilmasi halinde hak sahibine saglanacak karin sinirlarinin ¢izilmesi olarak
anlasilmasini olanaksiz kilmaktadir. Kaldi ki, kurucu menfaatlerine iliskin
diizenlemenin anonim ortakligin kurulusuna iliskin hiikiimler arasindaki yeri
korunarak, TTK md. 502 hiikmiine bir fikra olarak eklenmemesi de, kanimizca,
yanlis bir kanun yapma tekniginden ziyade, kurucu menfaatleri ile olagan intifa
senetleri arasindaki farka dikkat cekmeye hizmet eden bilingli bir tercihi
yansitmaktadir.

- Kurucu menfaatleri, TTK md. 348 hiikmiiniin lafzindan da anlasilacag: {izere,
kurucularin ortakligi kurduklari sirada harcadiklar1 emegin karsilig1 olarak
ongoriilmiistiir. Kurucularin gosterdigi bu ‘emek’, intifa senetleri i¢in tespit edilmis
olan ‘ortakliga bir yarar saglama’ kosulu kapsaminda degerlendirilemez. Zira bu
ikincisi, 6nceden de belirtildigi tizere, ortakligin menfaati i¢in bir konum ya da
haktan fedakarlik ya da ortakliga dnemli bir ayni sermaye (patent, isletme vb.)
getirmek gibi 6zel hizmetleri igermektedir. Lehine intifa senedi ¢ikarilabilecek
kisilerin, kurucu menfaatlerinin aksine, kurucularla sinirli tutulmayip daha genis ve
esnek olarak belirlenmis olmasi da anilan nedenledir. Kurulus siirecinde yukarida
tanimlanan tiirden bir ‘emek’ ancak kurucular tarafindan saglanabilecekken,
ortakligin yararina bir faaliyet gerceklestirebilecek kisilerin kapsaminin benzer
sekilde sinirlandirilmast miimkiin degildir. Tiim bu gerekgelerle, kardan pay alma

biciminde tezahiir eden kurucu menfaatinin bir intifa senedi araciligiyla
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taniabilmesinden hareketle, kurumlarin 6zdes oldugu sonucuna varilmamasi
gerekir. Dolayisiyla, TTK md. 502 ile 503 hiikiimlerinin TTK md. 348 hiikmiinii de
kapsayan genel bir kural getirdiginden bahisle, ad1 gegen son hiikiimde ifade
edilmemis olan tasfiye artigindan pay alma ve yeni pay alma haklarinin da kurucu
menfaatleri baglaminda saglanabileceginin savunulmasi miimkiin gériinmemektedir.

- Ogzellikle genis hacimli anonim ortakliklarda tasfiyenin zayif bir olasilik
oldugu g6z oniine alindiginda, tasfiye sonucunda arta kalan malvarligindan pay alma
hakkinin, kurucu menfaatleri ile saglanmak istenen girisimciligi tesvik amacina ne
derece hizmet edecegi de oldukga siiphelidir.

- Pay sahiplerinin yeni pay alma haklari, kanun koyucunun TTK ile
gerceklestirmeyi amagladiginin aksine, Kanun’daki a¢ik hiikiimler geregince hala
esas sozlesme ile sinirlandirilabilmekle birlikte, bahsi gegen tiirde bir sinirlamanin
miinhasiran ‘ortakligin yarar1® amacina yonelik olmasi gerekmektedir. Kurucu
menfaatlerinin, intifa senetlerinin aksine, ortakliga kars1 gerceklestirilen bir
fedakarlik ya da 6zel bir hizmetin karsilig1 olmamalari, kurucular lehine diger pay
sahiplerinin yeni pay alma haklarinin sinirlandirilmasinin, ‘miinhasiran ortakligin
yararina olma’ kosulunu saglamasina engeldir. Ayrica kanun koyucunun, s6z konusu
hakkin esas sozlesme ile sinirlandirilmasinin 6niine gegmeyi amagladigi dikkate
alindiginda, aksi bir sonuca olanak taniyan ve dolayisiyla istisnai olarak
degerlendirilebilecek diizenlemelerin kapsaminin, sinirlandirmayi acikca
ongoérmeyen bir hiikiimle genisletilmesinin, hem istisnalarin dar yorumlanmasi
kuralina hem de kanun koyucunun amacina ters diisecegi ortaya ¢cikmaktadir.

- TTK md. 348 hiikmiiniin amaci, anonim ortaklik malvarliginin heniiz kurulus

asamasinda azalmasina neden olabilecek, dolayisiyla uzun vadede ortaklik
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alacaklilarinin aleyhine sonuglar yaratabilecek yiikiimliiliikler altina girmesine engel
olmak bi¢iminde tespit edildiginde, kuruculara mali nitelikte olmayan menfaatlerin
taninabilecegi sonucuna varilmaktadir. Bu baglamda, kurucularin anonim ortaklikta
uygun bir géreve atanmalar1 veya ortaklikta miir boyu bir gérevde yer almalarinin
saglanmas1 miimkiin olmalidir.

- Isvicre ve Alman hukuklarinda kurucu menfaatleri &rnekleri arasinda sikca
anilan, kurucu ile anonim ortaklik arasinda ortakliga {iriin saglanmasi veya
ortakliktan {iriin alinmasina ya da kurucuya lisans verilmesine iliskin sézlesmeler
yapilmasi hallerinin de, malvarliksal nitelikte olmayan menfaatler kapsaminda
degerlendirilmesi gerekir. Zira belirtilen hallerde menfaat, anonim ortakligin tiizel
kisilik kazanmasinin ardindan kurucu ile ilgili s6zlesmeyi yapma yiikiimliiligii altina
girmesi bi¢ciminde tezahiir etmekte, s6zlesmenin kurulmasi ve ifa edilmesi stirecleri
ise borglar hukukunun konusunu olusturmaktadir.

- Lehine kurucu menfaati taninabileceklerin kapsaminin kanuni tanimi1 uyarinca
‘kurucular’la siirlanmis oldugu hukukumuzda, ortakligin tesislerinden iicretsiz ya
da indirimli olarak yararlanmaya iligkin bir menfaatin taninmasi anlaml
olmayacaktir. Zira ayn1 zamanda pay sahibi olan kurucular, pay sahipligi sifatlart
dolayisiyla zaten s6z konusu hakki haiz olmakta ve tesislerden yararlanma hakki,
niteligi itibariyle, baz1 kisilere ‘daha fazla® taninmaya elverisli bulunmamaktadir. Ote
yandan, istisnaen bu yonde bir kurucu menfaatinin 6ngoriilmiis oldugu ve menfaatin
devredilmesi sonucu pay sahibi olmayan {igiincii kisilerin tesislerden indirimli veya
licretsiz olarak yararlanma olanagini elde ettikleri varsayiminda dahi, malvarliginin
korunmast ilkesinin ihlalinden bahsetmek miimkiin olmayacaktir; ¢iinkii anonim

ortakligin aktiflerinden ¢ikarak menfaat sahibinin malvarligina giren bir deger s6z
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konusu degildir. Kuruculara tesislerden indirimli veya licretsiz yararlanma hakkinin
saglanmasi TTK ilke ve hiikiimlerini ihlal etmemekle birlikte, anilan tiirde bir kurucu
menfaatiyle sik karsilasilmasi olasi gériinmemektedir.

- Ayin sermayeye iliskin 6n alim hakki taninmasi olasiliginda, ortaklik
malvarligindan ¢ikan ayin karsiliginda ortakliga zaten bir 6deme yapilacagi igin,
aynin degerinin gercege uygun olarak belirlenmesi ve alacaklilarin haklarinin
olumsuz etkilenmemesi kosullar1 saglandigi siirece malvarliginin korunmasi ilkesi
acisindan bir sorun ortaya ¢ikmayacaktir.

- Ciro primi 6demesi, yalnizca ortakligin kar ettigi yillarda gergeklestirilecegi
kararlastirilmis olsa dahi, TTK md. 348/1 hitkmii uyarinca 6ncelikle ayrilmasi
gereken kalemler ayrilmaksizin kurucuya 6deme yapilmasini olanakl kilacagindan,
ad1 gecen hitkkmiin getirdigi kurallarin dolanilmasina yol agabilecektir. Bu nedenle,
Isvigre ve Alman hukuklarindan farkli olarak, kuruculara kardan pay verilmesine
belirli kosul ve sinirlar getiren bir diizenlemenin var oldugu hukukumuzda, ciro
primi 6denmesi bigiminde bir kurucu menfaatinin kararlastirilamamasi gerekir.

- Kurucu menfaatlerinin mali nitelikte olup olmamasindan bagimsiz olarak
dikkate alinmasi1 gereken en 6nemli husus, bunlarin anonim ortakliklar hukukunun
emredici hiikiimlerine aykiri bulunmamalidir. Anilan ¢er¢evede, malvarliginin
korunmasi ilkesinin yani sira, anonim ortaklik organlarinin miinhasir yetki alanlar
ile esit islem ilkesinin de ihlal edilmemesine 6zen gosterilmelidir. Kurucularin aym
zamanda pay sahipleri olmalari, kurucu menfaatleri araciligiyla, pay sahipligi
sifatlar1 nedeniyle gergeklestirmeleri yasak olan bazi faaliyetlerin oniiniin a¢ilmasi
riskini beraberinde getirmektedir. Dolayisiyla, anonim ortakligin kurucu ile iki tarafa

borg yiikleyen bir s6zlesme yapmayi yiikiimlenmesi bi¢giminde bir kurucu menfaati
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Ongoriildiigi takdirde, ortaklikla kurucu arasinda viicuda getirilecek s6zlesmenin pay
sahiplerinin anonim ortakliga bor¢clanma yasagina iliskin TTK md. 358 hiikmiine de
aykir1 olmamasi gerekir.

- Kurucu menfaatlerinin en sik karsilasilan tiiriinii, kuruculara kardan pay alma
hakki taninmasi olusturmaktadir. TTK md. 348 hiikmii uyarinca, kuruculara kardan
pay verilebilmesi i¢in, 6ncelikle, gecmis yil karlari ile ¢oziilen yedek akgeleri
icermeyen, ancak ge¢mis yil zararlari ile vergi borglarinin diisiilmiis oldugu net
dénem karindan, 6denmis sermayenin yiizde besi oraninda, TTK md. 519/1
hiikmiinde 6ngdriilen birinci kanuni yedek akg¢enin ayrilmas: gerekir.

- TTK md. 523, kanuni ve esas s6zlesmede 6ngoriilen ihtiyari yedek akgeler
ayrilmadikga, pay sahiplerine dagitilacak kar payinin belirlenemeyecegini hitkme
baglamakta ve TTK md. 348/1 hitkmii de, kuruculara 6denecek kar payinin tespiti
i¢in, birinci kanuni yedek akcenin ardindan, pay sahipleri i¢in ylizde bes oraninda kar
pay1 ayrilacagini diizenlemektedir. Bu ¢ergevede, kurucularin, birinci kanuni yedek
akgenin yani sira, esas sozlesme ile ongoriilen ihtiyari yedek akgelerin ayrimina da
katlanmalar1 gerekmektedir.

- Genel kurulun karar verebilecegi olaganiistii yedek ak¢e ayrimi ise, kurucular
ile ortaklik arasindaki iliskinin s6zlesmesel niteligi ve haklarin sonradan genel kurul
tarafindan tek tarafli olarak sinirlandirilamamasi nedeniyle, kurucularin kar payinin
belirlenecegi matrahin tespitinde dikkate alinmayacaktir. Kurucularin kar paylarinin
muacceliyetinin, genel kurulun kar dagitim karar1 almasina bagl olmamasi da bu
sonucu destekler niteliktedir.

- TTK md. 519/2.c hitkkmiinde, ikinci kanuni yedek akgenin, pay sahiplerine

yiizde bes oraninda kar pay1 6dendikten sonra kara katilan kisilere dagitilacak toplam
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tutar lizerinden hesaplanacaginin belirtilmis olmasi, kar edilen her faaliyet
doneminde pay sahiplerine en az yilizde bes oraninda kar pay1r ddenmesi gerektigi ya
da s6z konusu birinci kar pay1 6demesi gergeklestirilmeden kuruculara kar
dagitilamayacagi biciminde yorumlanmamalidir. Her ne kadar Kanun’un ifadesi bu
sekilde bir yorumu neredeyse zorunlu kilmaktaysa da, hiikkmiin amacindan hareket
edilmesi daha uygun olacaktir. Yedek akcelerin, anonim ortaklik malvarliginin
temelini gliglendirmeye hizmet ettigi hususu dikkate alindiginda, ikinci kanuni yedek
akge ayriminin gergeklestirilip gergeklestirilmeyecegine yalnizca pay sahiplerine
dagitilan kar payimin oranina gore karar verilmesi, malvarliginin korunmasi ve
emredici hiikiimler ilkeleri ile ¢elismektedir. Ortaklik malvarligindan gergeklesen
cikis karsiliginda yedeklere ayrim yapilmak suretiyle malvarliginin korunmasi
baglaminda 6nlem alinmasi noktasinda, Kanun’da {ist sinir olarak éngoriilen orani
asan 6demenin kime yapildiginin bir 6nem arz etmemesi gerekir. Bu ¢ercevede, TTK
md 519/2.c diizenlemesinin, mehaz IBK hiikmiine iliskin olarak Isvigre 6gretisinde
kimi yazarlar tarafindan 6nerildigi tizere, 6denmis sermayenin yiizde besine gore
hesaplanmak suretiyle ikinci kanuni yedek ak¢e ayrilmaksizin dagitilabilecek azami
kar miktarinin belirlenmesinin ardindan, dagitilan ‘toplam karmn’ sinir1 agan kisminin
yiizde onunun ikinci kanuni yedek akcge olarak ayrilmasi gerektigi seklinde
anlasilmasi yerinde olacaktir.

- TTK md. 348 hiikkmiinde pay sahiplerine yiizde bes oraninda kar pay1
ayrilacaginin ifade edilmesi, kuruculara dagitilacak karin belirlenecegi matrahin
tespitine olanak tanimanin yani sira Kar payr dagitim sirasini da ortaya koymaktadir.
Kar dagitim sirasinda diger kara katilanlarin pay sahiplerine kiyasla hangi konumda

bulunduklar1 ve s6z konusu kara katilimlarin hangi kosullar altinda

247



gergeklesebilecegi, kurucu ve intifa senedi sahipleriyle (TTK md. 348) yonetim
kurulu tiyelerinin kazang paylarinda (TTK md. 511) oldugu gibi, ilgili katilim
tiirlerinin diizenlendigi 6zel hiikiimlere gore tespit edilebilmektedir. Dolayisiyla,
kanuni yedek akgelerin ayrilma sirasini, kosullarini ve bunlarin kullanim alanlarini
belirlemeye hizmet eden TTK md. 519 hiikmiine, belirtilenlerden daha fazla bir
anlam yiiklenmesine gerek bulunmadigi gibi, boyle bir yorum yerinde de
olmayacaktir.

- Esas sozlesmede aksi ongoriilmedigi siirece, kuruculara dagitilacak kar
payinin ortakligin ilk sermayesi ile siirli olmadiginin kabulii gerekir. Pay
sahiplerine yapilacak kar pay1 6demesinin, anilan kisilerin sermaye pay1 i¢in
ortakliga yaptiklar1 6demelerle orantili olarak hesap edilecegi kuralini getiren TTK
md. 508 hiikmii, burada uygulama alan1 bulmamalidir. Zira kurucu menfaati olarak
kuruculara dagitilmasi 6ngoriilen kar pay1, ortakliga getirilen sermayenin degil,
kurulusta verilen emekler ve 6zellikle girisimciligin karsiligidir. Kurucu
menfaatlerinin siireklilik gosteren niteligi, kar paylarinin belirli bir andaki sermaye
miktarina oranla tespitine engeldir; cilinkii ortaklik, ilk faaliyete basladiginda yalnizca
sermayesi ile ¢aligmakla birlikte, zaman icerisinde ortakligin kar ya da zarar
etmesine neden olan yalnizca sermayeden yapilan harcamalar degil, genel olarak
malvarligindan yapilan yatirimlardir. Dolayisiyla ortakligin belirli bir andaki
sermayesi ile kuruculara verilecek kar pay1 arasinda bir iliski kurmak kanimizca
olanakli degildir. Taninan menfaat araciligiyla elde edilen kér payinin, ilerleyen
yillarda emeklerin ve girisimciligin karsilig1 olmaktan 6teye gececegi yoniindeki

endisenin, menfaatin ilk esas s6zlesmede belirli bir siire i¢in 6ngdriilmesi ya da
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menfaat sahibinin onay1 alinarak sonradan sinirlandirilmasi ya da ortadan
kaldirilmasi suretiyle giderilmesi miimkiindiir.

- Anonim ortaklik karindan pay alma hakki, pay sahiplerinin nisbi miiktesep
haklarindan sayildigindan, bahis konusu hakkin, kanunlarin yani sira, 6ziine
dokunulmadigi ve diiriistliik kuralina uygun hareket edildigi siirece esas sozlesme ve
genel kurul kararlari ile de sinirlandirilmasi miimkiindiir. Bu dogrultuda, ilk esas
sozlesmeyle ve boylece tiim mevcut pay sahiplerinin oy birligi ile 6ngoriilen kar pay1
almaya iliskin kurucu menfaati, pay sahiplerinin kardan pay alma haklar1 baglaminda
bir hak ihlali teskil etmemektedir.

- Kurucu menfaatleri, esas sozlesmede belirli bir siire ile sinirlandirilmadiklari
takdirde, anonim ortakligin varligi siiresince gegerlidirler. Ancak ortaklikla kurucu
arasindaki sozlesmede, menfaatlerin ¢esitli durumlarin ger¢eklesmesi halinde sona
ereceginin 6ngdriilmesi ya da ortakliga tek tarafli olarak haklar1 sona erdirme
yetkisinin verilmesi de miimkiindiir. Ifade edilen sekilde bir belirleme yapilmadig
takdirde, iliskinin s6zlesmesel niteligi geregince, ortakligin tek tarafli olarak haklari
sinirlandirma ya da ortadan kaldirma yetkisi bulunmamaktadir. Menfaat sahibinin
onay1 olmaksizin alinan bu yonde bir karar, kendisine kars1 ileri siiriilemeyecektir.

- Tahvillere ve tahvil sahipleri kuruluna iligkin eTTK md. 429 vd.
hiikiimlerinin TTK biinyesine dahil edilmemesi, s6z konusu hiikiimlere atif yapilmak
suretiyle diizenlenen intifa senedi sahipleri kurulunun da Kanun kapsaminda yer
almamasina neden olmus; eksiklik baska bir diizenleme ile de giderilmemistir. TTK
gergevesinde, esas sdzlesmede benzer bir kurulun olusturulacaginin 6ngoriilmesi ve
kurulun yetki alani ile karar yetersayilariin belirlenmesi ya da imtiyazli pay

sahipleri 6zel kurulu gibi Kanun biinyesinde hala mevcut olan bir diizenlemeye atif
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yapilmasi, s6zlesme serbestisi uyarinca her zaman miimkiindiir. Béyle bir belirleme
yapilmadigi takdirde, hak sahiplerinin haklarin1 dogrudan etkileyen kararlarin
kendilerine kars: hiikiim ifade edebilmesi i¢in her birinin tek tek onayinin alinmasi
bir zorunluluk olarak kendini gosterecektir.

- Anonim ortakligin, dogrudan menfaatleri sinirlandirmay1 ya da kaldirmay1
amaclayan kararlarinin yani sira, ortakligin menfaati dogrultusunda hukuka uygun
olarak alacag farkli konulara iliskin birtakim kararlarla da ilgili haklar1 dolayli
bigimde etkilemesi miimkiindiir. Menfaat sahiplerinin haklarina nasil etki edeceginin
onceden tespiti miimkiin olmayan sermaye artirimi, sermayenin azaltilmasi, belirli
stire i¢in kurulan ortakligin 6ngoriilen siireden 6nce sona erdirilmesi ya da devamina
karar verilmesi, yeni kiarda imtiyazli paylar veya yeni olagan intifa senetleri
cikarilmasi gibi kararlara iliskin olarak temel kural, menfaat sahibi sifatiyla ortakliga
kars1 tiglincti kisi durumunda bulunan kurucularin, ortakligin kendi menfaatleri
dogrultusunda ve bagimsiz olarak karar alma yetkisini sinirlandiramamalart,
ortakligin menfaatine olan, gelisimine katki saglayacak kararlara herhangi bir
miidahalede bulunamamalaridir. Bununla birlikte, ortakligin da serbestisini diirtistliik
kurali ¢ergevesinde kullanmasi gerekir. Zira serbestinin sinirsiz bigimde
yorumlanmasi, ortaklik menfaati gerekge gosterilmek suretiyle kurucularin
haklarinin asir1 derecede sinirlandirilmasina yol agabilecektir. Bu nedenle, menfaat
sahiplerinin haklarinda dolayli olarak gergeklestirilen sinirlamalara katlanmalarinin
gerekip gerekmedigi, somut olayin 6zelliklerine gore belirlenmelidir. Anilan
cercevede yapilan degerlendirme, ilgili kisilerin s6z konusu sinirlamalara
katlanmalarinin gerekmedigi sonucuna ulastirsa bile, genel kurulun hakka miidahale

teskil eden karar1 almasinin engellenmesi ya da kararin butlani veya iptali yoluna

250



gidilmesi s6z konusu olamayacak; yalnizca menfaat sahiplerinin zararlarinin tazmini
talep edilebilecektir.

- Yapisal degisikliklere iliskin genel kurul kararlariyla, ilgili esas s6zlesme
degisiklikleri, kurucu menfaatlerini dolayl1 olarak etkilemektedir. Kanun koyucu
TTK’da, birlesme, boliinme ve tiir degistirme hallerinde, bazi haklara iliskin koruma
hiikiimleri 6ngdrmiistiir. S6z konusu hiikiimlerde, ‘kurucu menfaatleri’ agikga
anilmamis olmakla birlikte, ilgili madde gerekgeleri ile mehaz IBK hiikiimlerinin
birlikte degerlendirilmesi sonucunda, kurucu menfaatlerinin de koruma kapsamina
dahil edilebilecegi anlasilmaktadir. Buna gore, yapisal degisikliklerde, kurucu
menfaatleri miimkiin oldugunca ayni sekilde korunmali, bu gergeklestirilemedigi
takdirde ise hak sahiplerine uygun bir tazminat 6denmelidir. Ayrica, kurucu
menfaatinin konusunu olusturan hakkin gerektigi gibi korunmamasi ya da tazminata
iliskin makul bir belirleme yapilmamasi hallerinde kurucular, TTK md. 191
hiikmiinden de yararlanabilmelidirler.

- TTK md. 348/2 hiikmii, Kanun’un yiiriirlii§e girmesinden sonra kurulan
anonim ortakliklarin pay senetlerini halka arz etmeden 6nce kurucu intifa senetlerini
herhangi bir bedel 6demeden iptal edeceklerini, aksi halde intifa senetlerinin
kendiliginden gecersiz sayilacagini hilkkme baglamaktadir. Fikrada her ne kadar
‘kurucu intifa senetleri’nden bahsediliyorsa da, anilan ifadenin, senede baglanmis
olsun ya da olmasin, kuruculara kardan pay alma hakki saglayan kurucu menfaatleri
bigiminde anlasilmasi gerekir. Zira hiikmiin 6ngdriilme nedenlerine iligkin olarak
gerekcede One siiriilen savlar, senede baglanmayan kardan pay alma menfaati i¢in de
ayni oranda gegerlidir. Fikranin lafzi, bahsi gecen menfaatin, karsiliginda bir bedel

0denmek suretiyle ortadan kaldirilacagi yoniinde bir esas sozlesme diizenlemesinin
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dahi 6niinii alacak niteliktedir. TTK md. 348/2 hiikmii, ortaklikla kurucu arasindaki
s0zlesmenin, ortakligin halka agilmasi1 bozucu sartina bagli olarak kuruldugunun
varsayilmasi suretiyle, iliskinin niteligine uygun bi¢imde yorumlanabilmektedir.
Ancak boyle bir sézlesmenin gegerliligi, 6zgiirliiklerin hukuka ya da ahlaka aykiri
sinirlanmasi noktasinda TMK md. 23/2 baglaminda sorgulanabilecek ve anilan
hiikmiin ihlal edildiginin kabulii, kurucu menfaatlerine iliskin s6zlesmelerin TBK
md. 27 uyarinca kesin hiikiimstizliigline yol agarak diizenlemeyi biitliniiyle islemez
hale getirebilecektir. Agiklananlar 1s18inda, mevcut haliyle varligini siirdiirdiigi
miiddetge, tiim hakli elestirilere ragmen, emredici hiikiimler ilkesinin (TTK md. 340)
bir geregi olarak hiikkmiin uygulanmaya devam edileceginin kabulii gerekecektir.

- Anonim ortakligin, ilgili haklari tek tarafli olarak sinirlandirmak ya da
ortadan kaldirmak suretiyle kurucu menfaatlerini dogrudan ihlal etmesi ya da
ortaklik faaliyetlerinin gerektirdigi hukuka uygun kararlar alarak dolayl bigimde
olumsuz etkilemesi olasidir. Anilan durumlarda menfaat sahipleri haklarini korumak
i¢in ¢esitli dava olanaklarini haizdir. TTK md. 445 hiikkmiinde diizenlenen ortaklik
genel kurul kararlarinin iptalini dava etme hakkinin menfaat sahipleri tarafindan
kullanilmast, s6z konusu haktan yararlanabilecekler arasinda bahis konusu kisilerin
sayllmamasi nedeniyle miimkiin degildir (TTK md. 446). Bununla birlikte hiikiim,
belirli kosullarda pay sahiplerinin ilgili davay1 agmalarina olanak tanimakta, menfaat
sahipleri de ¢ogu halde ayn1 zamanda pay sahibi sifatina sahip bulunmaktadirlar.
Ancak, kurucu menfaatlerinin benzer diizenlemelere kiyasla en 6nemli ayirt edici
0zelliginin paydan ve pay sahipligi sifatindan bagimsizlik oldugu dikkate
alindiginda, pay sahipligi sifatinin sonucu olarak elde edilen genel kurul kararlarina

kars1 iptal davas1 agma hakkinin, kurucu menfaatlerinin korunmasi amaci ile
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kullanilmasi ¢eliskilere viicut verecektir. Ayrica, kurucu menfaatleri diizenlemesinin
bir biitiin olarak degerlendirilmesi ve menfaat sahipligi kaynakli hak, yiikiimliiliikk ve
olanaklarin biitiin muhtemel muhataplar1 kapsayacak sekilde tespit edilmesi uygun
olacagindan, bir grup menfaat sahibinin (pay sahibi olan) genel kurul kararlarina
kars1 iptal davasi acabileceginin, bir bagka grubun ise (pay sahibi olmayan) s6z
konusu yetkiyle donatilmamis bulundugunun kabulii, bahsi gecen biitiinliige zarar
verecektir. Dolayisiyla, kurucu menfaati sahiplerinin, pay sahibi olsun ya da olmasin,
menfaatlerinin ihlal edildigi gerekgesiyle genel kurul kararlarina kars1 iptal davasi
acma yetkilerinin bulunmadigi kanaatindeyiz. Kaldi ki, ortakligin kurucu
menfaatlerini dogrudan ihlal eden kararlarinin iptalinin dava edilmesi geregi dahi
bulunmamaktadir. Zira esas sdzlesmenin, pay sahipleri ya da ligiincii kisiler lehine
talep ve alacak hakki ihdas eden hiikiimlerini hak sahiplerinin rizas1 olmadan
siirlandiran veya ortadan kaldiran genel kurul kararlari, haklarin kaynagini taraflar
arasindaki sozlesme olusturdugundan, zaten belirtilen kisilere kars1 hiikiim ve
sonuglarini dogurmayacaktir. Ilgili kararlarin menfaat sahiplerini etkilemedigi
hususu, her zaman genel hitkiimler uyarinca agilacak bir tespit davasi ya da itiraz
yoluyla ileri siiriilebilecektir.

- Ortakligin kendi menfaatine olan kararlar1 alabilme serbestisi ile anilan
husustaki yetkilerinin tigiincii kisiler tarafindan sinirlandirilamamasi, menfaatleri
dolayli olarak etkileyen genel kurul kararlari i¢in yukarida belirtilen yorumun
yapilmasina engel olsa da, bahsi gegen kararlarin yalnizca menfaat sahiplerini zarara
ugratmak amaci ile alinmig olmasi hallerinde, TBK md. 27 hiikkmiinde yer alan butlan

diizenlemesinin isletilebilecegi kabul edilmelidir. Ayrica, haklar1 dolayli olarak ihlal
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eden genel kurul kararlar1 ve ortaklik eylem veya islemlerinin giindeme gelmesi
halinde tazminat davasi yolu ile zararlarin tazmininin talep edilmesi miimkiindiir.

- Ortaklik, pay sahipleri ve ortaklik alacaklilarinin ortaklik organlarina karsi
tazminat davasi agma haklarini diizenleyen TTK md. 553 hiikmiinden kurucular
tarafindan faydalanilabilmesi ise, yalnizca kurucu menfaati sahiplerinin haklarinin
korunmasina yonelik bir Kanun hiikmiiniin ihlali halinde s6z konusu olabilir. Bahsi
gecgen kosulu saglayan tek TTK diizenlemesi ise, faaliyet donemi sonunda
dagitilabilecek kar mevcut ise, ortaklik pay sahiplerine kar dagitmamayi
kararlastirmis olsa bile kurucularin esas sdzlesmede ongoriilen kar paylarina hak
kazanacagini diizenleyen TTK md. 348/3 hiikmiidiir. Anilan hiikmiin ihlali halinde
kurucular, TTK md. 553 uyarinca ortaklik organlarindan tazminat talep
edebilecekleri gibi, ortaklikla aralarinda bir sdzlesme iligkisi bulunmasi nedeniyle,
TBK md. 112 hiikmiinden de yararlanabilirler. TBK md. 112 hiikmii, kusurun
ispatin1 davaciya yiikleyen TTK md. 553 diizenlemesinin aksine kusursuzlugun
ispatini davaliya yiiklediginden ve TTK md. 553 hiikmiiniin uygulanmas1 halinde
farklilagtirilmis teselsiile gore sorumluluk s6z konusu olurken, TTK md. 112
uyarinca miiteselsil sorumluluk i¢in dis iliskide benzer bir sinirlama 6ngdriillmemis
bulundugundan, dogrudan zararlarin tazmini bakimindan TTK md. 112 hiikkmii
kurucular i¢in daha avantajli bir tercih olarak degerlendirilebilecektir.

- Kurucular, dogrudan zararlar1 i¢in TTK md. 553 ile TBK md. 112 arasinda
bir se¢im yapma olanagini haiz bulunurlarken, karsi karsiya kalmalart muhtemel olan
dolayisiyla zararlar bakimindan ayni1 yorumun yapilmasi olanakli degildir. Zira
dolayisiyla zarar, zarar goren bakimindan istisnai oldugundan, belirtilen tiirdeki

zararin tazmininin talep edilmesi ancak Kanun’da konuya iliskin agik bir hiitkmiin
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varlig1 halinde s6z konusu olabilmektedir. Dolayisiyla zararlarin tazminine iligkin
TTK md. 555 hiikmii, davaci olabilecekleri, ‘anonim ortaklik’ ve ‘pay sahipleri’
bi¢iminde siirli olarak saydigindan, kurucularin, yonetim kusuru dolayisiyla
ortakligin karini azalttiklar1 gerekgesiyle yonetim kurulu tiyelerinin sorumluluklarina
gitmeleri olanakli degildir. Kaldi ki, kurucularin boyle bir alternatifleri
bulundugunun kabulii, menfaat sahiplerinin dolayli da olsa ortaklik yonetimine
katilabilecekleri anlamina geleceginden, en 6nemli ayirt edici 6zelliklerinden biri
sahiplerine yonetime iliskin haklar bahsetmemek olan kurucu menfaatleri

diizenlemesi ile de bagdasmayacaktir.
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