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ANONIM VE LiMITED SIiRKETTE KAR PAYI ALMA

HAKKININ ETKINLIGI UZERINE*
ON THE EFFECTIVENESS OF THE RIGHT TO RECEIVE DIVIDENDS
IN JOINT-STOCK AND LIMITED LIABILITY COMPANIES

Cihan ZEYREK™

Ozet: Anonim ve limited sirketlerde kar payr alma hakkinin
esasli 6nemi karsisinda hukuken korunmasi zayif kalmaktadir. Tirk
Ticaret Kanunu’nda yapilan degisiklikler, 6zellikle limited sirket hi-
kiimlerinin Iafzinda temel yapidan ayrilmistir. Genel kurulun kar dagi-
tim karari, hakkin dogumu igin kural ise de incelenen sinirli ve istisnal
kosullarla mahkeme miidahalesinin olanakliligini tanimak geregi do-
gabilir. Zira genel kurulun kar dagitmama veya makul diizeyin altinda
dagrtim kararlarina karsi hukuki olanaklar, 6zellikle azlik dahi teskil
etmeyen pay sahipleri acisindan yetersizdir. Mahkemelerin; dirist-
lik kural, makal ticarf degerlendirmeler ve hakli sebepler temelinde,
hesaba dayali, genel kurulun liretemedigi tatminkar ¢éziimdi tiretme
istisnaf yetkisi kabul edilmelidir. Béylece yatirimci ortagin, us(l eko-
nomisinin ve somut olay adaletinin de gozetildigi pratik bir ¢6ziime
ulasilabilecektir.

Anahtar Kelimeler: Kar Payr Dagitimi, Anonim Sirket, Limited
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Abstract: The right to receive dividends, though essential
in joint-stock and limited liability companies, lacks sufficient legal
protection and practical effectiveness. Amendments to the Turkish
Commercial Code have disrupted coherence, especially in limited
company provisions. While a general assembly resolution is required
for this right to arise, exceptional cases may justify judicial interven-
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tion. Existing remedies against non- or minimal distribution are inad-
equate, particularly for shareholders not even forming a “minority”.
Courts should, based on good faith principle and reasonable com-
mercial judgment, be authorized to determine dividend distribution
when necessary, ensuring shareholder protection, procedural effi-
ciency, and fairness in individual cases.

Keywords: Dividend Distribution, Joint-Stock Company, Lim-
ited Liability Company, General Assembly Resolution, Judicial Inter-
vention

GIRIS

Anonim sirket pay sahipleri ve limited sirket ortaklarinin 6nemli
malvarliksal haklarindan biri, kar payr alma hakkidir. Sirkete pay ta-
ahhtit etmis olanlarin, sirket faaliyetleri sonucu elde edilen kazanca,

birtakim kosul vakialar saglanmakla paylar1 oraninda katilmalari; kar
payinin olusum, hesaplanma ve dagitim siirecini meydana getirir.

Kar pay1, malvarliksal bir hak teskil etmekle hem paya hem tde-
melere orantili hesaplanir. Ancak kanun koyucunun Tiirk Ticaret
Kanunu''nun ilk metninde sagladig1 mantiki biittinliik, yapilan degi-
siklikler sebebiyle limited sirket hiikiimlerinin salt 1afzina bakildigin-
da adaleti zedeleyici yonde bozulmustur.

Kar payr alma hakkinin varlik kosullar1 saglandiktan sonra ara-
nan; hakki talep ve dava edilebilir hale getiren temel kosul vakia, ge-
nel kurulun kar dagitimi yontinde karar almasidir. Genel kurulun,
aksine, kar payr dagitmama yoniinde karar almasi hakki meydana
getirmediginden elde edilmesini kural olarak olanaksiz kilmaktadir.
Kar dagitmama yoniindeki kararin haksizligi durumunda, ortaklarin
acacag iptal davasi ile kar dagitmama veya ciiz't dagitim yontinde-
ki kararin iptali miimkiin ise de bu sonug ortaklara pratikte bir fay-
da saglamamaktadir. Calismada basvurulabilecegine deginilen diger
¢oziim yollar1 bulunmakta, fakat hicbiri genel kurulun kar dagitim
yoniinde karar almasi kadar dogrudan bir ¢oztim teskil etmemektedir.
Yine de diger ¢6ztim yollari, mecbur kalindiginda mahkeme karari ile
ortaklarin malvarliksal haklarini elde etmelerine yarayacak girisimler
olacaktir.

! 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu, Resmi Gazete Tarih: 14.02.2011 Say1: 27846. Kisa-
ca “Kanun” olarak anilacaktir.
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I. ANONIM VE LIMITED SIRKET HUKUMLERINDE
KONUNUN DUZENLENISI

Tum ortakliklarda oldugu tizere, sermaye sirketi olan anonim ve
limited sirkette de temel amag, kér elde edilip kdrin pay sahipleri ara-
sinda paylasilmasidir. Kar elde etme amact hem bir isletmenin hem
konumuz 6zelinde anonim ve limited sirketin gelisimi baglaminda bir
(stimulant) “uyaric1”dir.? Sirketin kurulus ve faaliyetinde, ortaklarmnin
ise pay taahhiit ederek ortakliga katilmasinda esasli onemi haiz kar
pay1, ayni sebepten hareketle ortaga tanman mali neticeli bir temel
hak® niteligiyle Tiirk Ticaret Kanunu'nun gesitli hiikiimlerinde yer alir.
Calisma kapsaminda ilk olarak, anonim sirkette TTK m. 507 ila 513; li-
mited sirkette ise 608 ve 611. madde hiikiimleri sayilmalidir. ilk olarak
anonim sirket hiikiimlerine yer verelim.

Kar ve tasfiye pay1 hakk:
I - Genel olarak

(m. 507/1) Her pay sahibi, kanun ve esas sozlesme hiiktimlerine
gore pay sahiplerine dagitilmas: kararlastirilmis net dénem karina,
payt oraninda katilma hakkini haizdir. Sirketin sona ermesi halinde
her pay sahibi, esas sozlesmede sona eren sirketin mal varliginin kul-
lanilmasina iliskin, baska bir hiikiim bulunmadig: takdirde, tasfiye so-
nucunda kalan tutara pay1 oraninda katilir.

(m. 507/2) Esas sozlesmede paylarin bazi tiirlerine tanman imti-
yaz haklariyla 6zel menfaatler sakhidir.

(m. 507/3) Sermaye Piyasast Kanunu ve ilgili mevzuat hitktimleri
saklidr.

2 Mahmut Tevfik Birsel, Yargitay Kararlarimn Isigr Altinda Sirket Kdr1 Konusunda
Anonim Sirket Ile Paysahibi Arasindaki Menfaat Catismasi, Banka ve Ticaret Huku-
ku Arastirma Enstitiisii (Yayin No.: 93), Seving Matbaasi, Ankara 1971, s. 2.

Oruc Hami Sener, Limited Ortakliklara iliskin Emsal Yargitay Kararlarmin De-

gerlendirilmesi, 3. Baski, Seckin Yaymcilik, Ankara, 2024. (Degerlendirilmesi), s.

209; Hakan Bilgeg, “7099 Sayili Kanun ile Yapilan Limited Sirkette Nakdi Sermaye

Paymnin Odenmesine Iliskin Degisikligin Ortaklarm Oy ve Kar Pay1 Haklar Uze-

rindeki Etkileri”, Tiirkiye Barolar Birligi Dergisi, Cilt 32 Say1 143 Y1l 2019, s. 235-256,

s. 248; Zehra Badak, Tiirk Ticaret Kanunu'na Gére Anonim Sirkette Pay Sahibinin Kar

Pay1 Hakki, On iki Levha Yaymcilik, Istanbul 2018, s. 18.
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IT - Hesaplama bicimi

(m. 508/1) Esas sozlesmede aksine bir hiikiim yoksa, kar ve tasfiye
pay1 pay sahibinin sermaye pay1 icin sirkete yaptig1 6demelerle oran-
til1 olarak hesap edilir.

(m. 508/2) Yillik kar, yillik bilangoya gore belirlenir.
B) Kar pay1, hazirlik donemi faizi ve kazang pay1

I - Kar pay1

(m. 509/1) Sermaye icin faiz ddenemez.

(m. 509/2) Kar pay1 ancak net donem karindan ve serbest yedek
akcelerden dagitilabilir.

(m. 509/3) Kar pay1 avansi, Sermaye Piyasast Kanununa tabi ol-
mayan sirketlerde,Giimriik ve Ticaret Bakanliginin bir tebligi ile di-
zenlenir.

II - Hazirlik donemi faizi

(m. 510/1) Isletmenin tam bir sekilde faaliyete baslamasina kadar
gececek hazirlik donemi igin pay sahiplerine, Tiirkiye Muhasebe Stan-
dartlara uygun olmak kosuluyla, 6zellikli varlik niteligindeki yati-
rimlarin maliyetine yiiklenmek tizere, belirli bir faiz 6denmesi esas
sozlesmede ongoriilebilir ve bu donemle sinirli olmak tizere, faiz 6de-
melerinin en gec ne zamana kadar stirecegi belirtilir.

(m. 510/2) Isletme yeni paylar ¢ikarilarak genisletilecek olursa,
sermayenin artirilmasina dair olan kararda, yeni pay sahiplerine, 6zel-
likli varlik niteligindeki yatirimlarin maliyetine yiiklenmek {izere, be-
lirli bir stireyle en gec yeni yatirimin isletmeye alindig1 gtine kadar faiz
ddenmesi kabul olunabilir.

III - Kazang paylar1

(m. 511) Yonetim kurulu tyelerine kazang paylari, sadece net
kardan ve ancak kanuni yedek akge icin belirli ayrim yapildiktan ve
pay sahiplerine 6denmis sermayenin ytizde besi oraninda veya esas
sozlesmede ongoriilen daha yiiksek bir oranda kar pay1 dagitildiktan
sonra verilebilir.
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C) Geri alma hakk1
I - Kétiiniyet halinde

(m. 512/1) Haks1z yere ve kotiiniyetle kar pay1 veya hazirlik do-
nemi faizi alan pay sahipleri, bunlar1 geri vermekle ytikiimltudiir. Yo-
netim kurulu tiyelerinin kazang paylar1 hakkinda da ayni hiikiim uy-
gulanur.

(m. 512/2) Geri alma hakki, paranin alindig: tarihten itibaren bes
yil gegmekle zamanasimina ugrar.

IT - Sirketin iflast halinde

(m. 513/1) Sirketin iflas1 halinde, yonetim kurulu tiyeleri sirket ala-
caklilarina karsi, iflasin agilmasimndan ¢nceki son ti¢ yil icinde kazang
pay1 veya baska bir ad altinda hizmetlerine karsilik olarak aldiklar:
ve fakat uygun ticreti asan ve bilanco uygun bir {icret miktarina gore
tedbirli bir tarzda dtizenlenmis olsayd: 6denmemesi gereken paralar:
geri vermekle ytikiimliuidirler.

(m. 513/2) Sebepsiz zenginlesmeye iliskin hiikiimler geregince
almmas: miimkiin olmayan paralarm geri verilmesi ytiktimliltigi
yoktur.

(m. 513/3) Mahkeme, halin biitiin gereklerini goz 6niinde bulun-
durarak takdir hakkini kullanar.

Limited sirket hiiktimleri ise soyledir:
E) Kar pay1 ve ilgili diger hiiktimler
I - Kér pay1 ve yedek akgeler

(m. 608/1) Kar pay1, sadece net donem kéarindan ve bunun igin
ayrilmis yedek akcelerden dagitilabilir. Kar pay1 dagitimina ancak,
kanun ve sirket sozlesmesi uyarinca ayrilmasi gereken kanuni yedek
akgelerle, sirket sozlesmesinde ongoriilmiis yedek akgeler ayrildig:
takdirde karar verilebilir.

(m. 608/2) Sirket sozlesmesi ile aksi ongoriilmedikge, kar payi,
esas sermaye paymnin itibari degerine oranla hesaplanir; ayrica yerine
getirilen ek 6deme ytiktimliiliiklerinin tutar1 da kar paymin hesaplan-
masinda itibari degere eklenir.
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(m. 608/3) Sirket genel kurulu, kanun ya da sirket s6zlesmesinde
ongoriilmeyen veya ongoriileni asan tutarlarda yedek akgelerin ayril-
malarina sadece;

a) Zararlarmn karsilanmasi igin gerekliyse,

b) Sirketin gelisimi i¢in yatirim yapilmasi ihtiyaci ciddi bir sekilde
ortaya konulmussa, biitiin ortaklarin menfaati boyle bir yedek akgce
ayrilmasimi hakli gosteriyorsa ve bu hususlar sirket sdzlesmesinde
acikca belirtilmisse,

karar verebilir.
II - Faiz yasag1 ve hazirlik donemi faizi

(m. 609) Esas sermayeye ve ek 6demelere faiz verilemez. Sirket
sozlesmesiyle hazirlik donemi faizi 6denmesi 6ngoriilebilir. Bu halde
anonim sirketlere iliskin hiiktimler uygulanir.

III - Finansal tablolar ve yedek akgeler

(m. 610) Anonim sirketlere iliskin 514 ila 527 nci madde hiiktimleri
limited sirketlere de uygulanir.

IV - Haksiz alinan kar paylarinin geri verilmesi

(m. 611/1) Haksiz yere kar almis olan ortak ve miidir bunu geri
vermekle ytuktumludiir.

(m. 611/2) lyiniyetli olduklar1 takdirde ortak veya mudiiriin hak-
siz alinan kari1 geri verme borcu, sirket alacaklilarmin haklarini 6de-
mek icin gerekli olan tutar1 asamaz.

(m. 611/3) Sirketin haksiz alman kar1 geri alma hakki, paranin
alindig tarihten itibaren bes y1l, iyiniyetin varliginda iki y1l sonra za-
manasimina ugrar.

Iki sirket tiirtinde de kar paymin kanun ve sirket s6zlesmesi hii-
kiimlerine gore ancak net donem kéarindan ve serbest yedek akgeler-
den dagitilabilecegi esas1 ortaktir. Yine, kar pay1 alma hakkinin orta-
gin taahhiit ettigi ve sahibi oldugu paylarin sirket toplam sermayesine
oransal hesabi ortak bir esastir. Kar, her iki sirket tiiriinde de kural ola-
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rak, hesap dénemi kabul edilen yillik bildn¢oya gore belirlenir.* Haksiz
alman kar paylarinin geri verilmesi yukiimlulugi bakimindan limi-
ted sirkette ortak ve miidirlerin iyiniyeti ayrica diizenlenerek sonucu
ayirt edilmistir (TTK m. 611).° Anonim sirket bakimindan kanunun
lafz1 “haksiz yere ve kétiiniyetle” kar pay1 alinmasina sonug baglamistir
(TTK m. 512).°

II. KAR PAYI ALMA HAKKI VE HUKUKI{ NITELIGI

Sirketlerin gelir ve finansman kaynagi arayisi ile bu kaynaga sa-
hip kisilerin kazanglarmi biiytitme amaci; sirkete sermaye taahhtit
edenin temel ortaklik hakk: olan kar pay1r alma hakk: ekseninde bir-
birini karsilamaktadir.” Anonim sirket pay sahiplerinin ve limited
sirket ortaklarinin 6nemli malvarliksal haklarindan biri, kiar pay:
alma hakkidir.® Esasinda pay sahiplerinin, kar pay1 bakimindan bas-
langicta ancak bir beklentisi (Gewinnstrebigkeit’) bulunur. Beklenti, 6n-

Bilanconun tanimi ve hakkinda detayli agiklamalar, 6zellikle yillik (ticari) bilanco

ve mali bilango tasnifi icin bkz. Sirketler Hukuku Serhi, Editor: Kemal Senocak, Cilt

3 Tirk Ticaret Kanunu m. 452-563, 1. Baski, Seckin Yayincilik, Ocak 2023. (anilis:

ilgili yazar (Ed. Senocak), Serh Cilt 3) Yilmaz (Ed. Senocak), Serh Cilt 3, s. 3521 vd.

5 Ornegin bir Yargitay kararmda “...davalinin kir payr olarak uhdesine gecirdigi tarih-

te miidiir olmast nedeniyle iyiniyetinden bahsedilemeyecegi...” ifade edilmistir. Karar

bkz.Y.11. HD, E. 2014/6895, K. 2015/4454, T. 31.03.2015.

Bu hususta detayli aciklamalar icin bkz. Asli E. Giirbtiz Usluel, Anonim Sirketlerde

Pay Sahibinin Kar Pay1 Alma Hakk:, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisti

Yayini, Sozkesen Matbaacilik, Ankara 2016, s. 195 vd. Odemenin kétii niyetle alin-

masi bahsi bkz. Sarikaya (Ed. Senocak), Serh Cilt 3, s. 3344-3347.

7 Anonim sirketlerin, TTK m. 331’de ifadesini bulan, “ekonomik amac” ile kurula-
bileceginden kast edilen de kar elde etmek ve elde edilen kar1 paylas(tir)maktir.
Pay sahiplerinin sermaye taahhtidii altina girmelerindeki neden, karsilik elde
edilecegi beklentisidir. Bkz. Kerem Celikboya, Anonim Sirketlerde Pay Sahibinin
Kdr Pay1 Hakki, On iki Levha Yayincilik, Ocak 2021, s. 52; Yilmaz (Ed. Senocak),
Serh Cilt 3, s. 3222 ve s. 3241 dn. 4; Giizin Ucisik/ Aydin Celik, Anonim Ortaklikta
Finansal Tablolar Yedek Akceler ve Kar Dagitimi, On iki Levha Yayincilik, Istanbul
2018, s. 293.

8 Yilmaz (Ed. Senocak), Serh Cilt 3, s. 3220; Sener, Degerlendirilmesi, s. 209; Giirbtiz

Usluel, s. 1.

Isvicre 6gretisinden “karlilik beklentisi hakki” olarak Tiirkgelestirilerek kullani-

labilecek kavram hakkinda bkz. Peter V. Kunz, “Funktion(en) des Aktienrechts

vom Organizationrecht zum Katalysator der Gesellschaftspolitik”, SZW/RSDA 3,

2018, s. 258. Pay sahiplerinin kar pay: alma hakkinin anlam ifade edebilmesi icin

sirketin faaliyet seyri ve yapisinin da kar eldesi ve bu karin ortaklara dagitiimas:

amacina yonelmis olmasi gerektigini bahse konu kavramdan hareketle ifade eden
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celikli kosul olan kar eldesi ve diger vakialar ile siirec icerisinde hak
niteligi kazanabilir.

Kar, ilk anlamu ile; bir hesap donemi sonunda hasilat (gelir) ile har-
camalar (gider) arasindaki olumlu farktir. igerisinde bulunulan teknik
alana gore kar, farkli unsur ve ifadeler ile tanimlanabilir.”” TTK'da
karin tek basina tanimlandig1 bir hiikiim bulunmaz; karin unsurlarina
ulasmada kanunun ilgili bircok maddesi birlikte dikkate alinmalidir."
Sirketler hukuku bakimindan kar, sirketin bir faaliyet donemi (kural
olarak bir yillik periyot'?) sonunda elde ettigi kazanctan, mevzuat ve
sirket sozlesmesi uyarinca indirilmesi ve ayrilmasi gereken tutarlar
dustildiikten sonra kalan kisminin, yine kanun ve sirket sozlesmesi
uyarinca almacak genel kurul karari ile pay sahiplerine dagitimina
karar verilen bolumiidiir.”® Kar payi, payin hukuki semeresidir."* Kar
pay1 kural olarak nakden (para olarak) dagitilir; ancak ortaklarin ka-
bultine dayanirsa kar pay1 kismen nakit kismen mal/hizmet edimleri
ile de 6denebilir.”” Dahasi, ortagin sirkete borcu bulundugunda ve ilgi-
li ortaga kar pay1 ddeme geregi isabet ettiginde, sirketin takas beyamn
ileri stirerek ortaga ddeme yapmaksizin, borg ile kar pay1 alacagimin
birbirini sontimlemesi de bir yenilik doguran hak kullanimi (insai be-

bkz. Celikboya, s. 133. Yazarin isabetle belirttigi tizere, kar pay1 alma hakkina
iliskin incelemelerin; karmn dagitimindan degil, kar elde etme amacindan itibaren
biitiinctil yaklagimla yapilmasi pay sahiplerinin menfaatine olacaktir.

Karn gesitli tasnif ve terminolojilerden farkli tanimlamalar icin bkz. Celikboya, s.
149 vd.; Badak, s. 63-64; Asli E. Giirbtiz Usluel, “ Anonim Sirketlerde Yeni Paylarin
Kérdan Yararlanma Tarihi ve Kist-el Yevm Kurali (Pro Rata Temporis)”, Prof. Dr.
Ziihtii Aytag’a Armagan, On iki Levha Yayincilik, Istanbul 2022, (Yeni Paylarin), s.
669-688. s. 669.

1 Celikboya, s. 43 vd.; Yilmaz (Ed. Senocak), Serh Cilt 3, s. 3221.

Kar, bilancoya gore dagitildigindan kural olarak yilda bir hesap dénemine
gelindigini ifade eder bigcimde kar dagitiminda dinemsellik ilkesinden s6z eden
bkz. Giirbiiz Usluel, s. 68.

Kar payini, dagitilmasina genel kurulun karar verdigi ve karin miinferit pay sa-
hibine sirket tarafindan 6denmesi gerekli ve miktar1 belli edilmis kismi olarak ta-
nimlayan bkz. Birsel, s. 10.

4 Mehmet Bahtiyar, Ortakliklar Hukuku, 16. Basi, Beta Yaymlari, Istanbul, 2022, s.
248; Yilmaz (Ed. Senocak), Serh Cilt 3, s. 3221; Oru¢ Hami Sener, Yargitay Kararlar:
Isiginda Limited Ortakliklar Hukuku, 11. Baski, Seckin Yayincilik, Ankara, 2017, (Li-
mited), s. 491. Kér payni, payin periyodik verimi olarak niteleyen bkz. Birsel, s. 2.
Oru¢ Hami Sener, Teorik ve Uygulamali Ortakliklar Hukuku Ders Kitab, 4. Bas1, Seg-
kin Yayincilik, Ankara, 2019, (Ortakliklar), s. 728.

10
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yan) olarak, olanaklidur.'

Kar pay1 alma hakki, birtakim kosullarin gerceklesmesine baglidur.
Ik olarak, sirket kar etmelidir. Bu kar eldesinden, mevzuat ve sirket
sozlesmesi geregi kazancin igerisinden diistilerek ayrilmasi gereken
tutarlardan sonra kalan kisim anlasilir. Sirketin, bir donemde (ilke ola-
rak yillik periyotlar icerisinde) elde ettigi kardan masraflar, vergiler ve
bilango zarar1 diistildiikten sonra elde kalan (olumlu) tutar, net donem
kar1 olarak tanimlanir. Kar payi, yalnizca net donem kar1 ve bunun
i¢in ayrilmis yedek akcelerden dagitilabilir. Net kardan da oncelikle
kanuni yedek akgeler (ve kararlastirildiysa esas sozlesmesel yedek ak-
celer) ayrilmak zorundadir."”

Net donem kar1 bulunmuyor, diger bir ifadeyle gecmis yil(lar)dan
bilanco zarar1 mevcut ise kar pay1 almak yontinde bir hak olusamaz.
Aciklamalardan hareketle kar pay1 alma hakkinin birtakim sartlara
bagli bir hak oldugu goriiliir. Diistilmesi gereken tutarlar ayrildiktan
sonra kar pay1 olarak ifade edilebilecek bir miktar kalan sirketin, bir
sonraki asama olan genel kurul karar1 stirecinde kar payin pay sa-
hiplerine oranlama ve hesaplamasi giindeme gelmektedir. Genel ku-
rulun kar payr dagitilmas: yontinde karar: ile kar payr muacceliyet
kazanir, aksi halde talep ve dava edilemez."® ilgili baglikta detaylarma

16

Ahmet Tiirk, Uygulamada Ticaret Hukuku: Bilirkisi Raporlarim ve Hukuki Miitalaala-
rim, C.1/2, Ortakliklar Hukuku, Seckin Yayincilik, Ankara 2022, s. 273 vd.; Badak,
s. 273.

7" Sener, Ortakliklar, s. 728 vd.; Sener, Limited, s. 492-493 vd. Genel kurulun kar pay1
dagitip dagitmama, kar pay1 dagitilmadig: olctide yedek akce ayirmaya iliskin
kararinin tek karar ile iki boyut tasimasindan hareketle bahse konu genel kurul
kararimi “dagitma-ayirma ikilemi” olarak adlandiran bkz. Celikboya, s. 311-312.
Kar dagitim karar1 ve/ veya yedek akce ayirma karar1 temel ikilemindeki bu karar,
yan boyutlar da ihtiva edebilir. Ornek olarak karm bir kismindan yonetim kurulu-
na kazang pay1 dagitimina karar verilmesi veya yedek akgeler bakimmdan kismen
veya tamamen amag ongorerek bagli yedek akge yaratilmas: da olanaklidir.

8 Bu yonde acitklamalar iceren karar bkz. Y. 11. HD, E. 2015/12729, K. 2017/638, T.

07.02.2017. Karar 6zetine TTK m. 608 kapsaminda yer veren bkz. Yargitay Hu-

kuk ve Ceza Dairelerinin Tiirk Ticaret Kanununa iliskin Kararlar1 (2017), (yayina

hazirlayanlar: Abuzer Kendigelen/Necdet Uzel/ Asena Savur Demirkaya/Miige

Evlek/Nurgiil Yildiz), On iki Levha Yayncilik, Istanbul 2018. (Yargitay TTK Tlis-

kin Kararlar 2017), s. 291; Y. 11. HD, E. 2019/1697, K. 2019/8221, T. 16.12.2019;

Sami Karahan, “Kar Dagitimma fliskin Genel Kurul Kararmni Iptal Eden Mahke-

me, Karm Dagitilmasina Karar Verebilir Mi?”, REGESTA Ticaret Hukuku Dergisi,

C.3,5.1,2013,5.19-32, 5. 20; Y. 11. HD, E. 2005/4803, K. 2005/5539, T. 19.09.2005.
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deginilecegi tizere gerek 6greti cogunlugu gerek yiiksek mahkeme uy-
gulamasi bu goriistedir. Farkli gortisteki Badak, pay sahibinin vazge-
¢ilmez nitelikte oldugunu ifade ettigi temel kar pay: (birinci temettii)
hakk: bakimindan genel kurulun (dénem kéarliligini iceren) bilancoyu
onaylamasi ile, kar dagitimi yoniinde ayr1 bir genel kurul karar1 aran-
maksizin pay sahipleri bakimindan kér pay1 hakkinin dogdugunu sa-
vunmustur.” Bu goriis kanaatimizce 6nemli bir eksiklik igermektedir.
Bilangonun onaylanmas: ile net donem kéarinin varhig tespit edilmis
olabilirse de onaylanan bu bildngo, karin hangi paylara ne o¢lgiide

Bu karara yer veren bkz. Sener, Limited, s. 499; Koray Demir, Sirketler Hukuku
Temel Bilgileri, 1. Baski, LYKEION Yayincilik, Ankara, 2023, s. 313; Abuzer Ken-
digelen/Ismail Kirca, Sirketler Hukuku Cilt III (Sermayesi Paylara Boliinmiis [Payli]
Komandit ile Limited Sirket, 1. Basi, On iki Levha Yaymncilik, Istanbul, 2022, N. 607;
Sener, Degerlendirilmesi, s. 210. Bir diger kararinda Yargitay “kir dagitumina iliskin
genel kurul karart alinmadigi/olmadigt siirece muaccel bir kir pay: alacagindan bahsedile-
meyecegi; kir dagitimu icin talepte bulunmak gibi girisimlerde bulunmayan ortagin sirket
tarafindan uzun stiredir istikrarla kdr dagitmadigr iddiasinin dinlenmeyecegine” ictihat
etmistir. Y. 11. HD, E. 2018/1646, K. 2019/3328, T. 30.04.2019. Kararin yer aldig:
bkz. Yargitay Hukuk ve Ceza Dairelerinin Tiirk Ticaret Kanununa fliskin Karar-
lar1 (2019), (yaymna hazirlayanlar: Arslan Kaya/ibrahim Cagr1 Zengin/Furkan
Sorkun/Nurgiil Yildiz/Enes Yildiz/Elif Oguz), On iki Levha Yaymcilik, Istanbul
2020, s. 311; Giirbiiz Usluel, s. 191. Ayn1 yonde aciklamalar igeren bir kararmda
Yargitay; anonim sirketlerde karin dagitimi ve sekline karar verecek organin ge-
nel kurul olduguna, genel kurul kararinin yenilik doguran bir hak niteliginde bu-
lunduguna, bu kararla ortaklar ve diger ilgililer icin alacak hakkinin tegkil ettigine
ictihat etmistir. Karar bkz. Y. 11. HD, E. 1990/7693, K. 1990/6376, T. 09.10.1990.
Ogretide Sener’in isabetle 6nerdigi tizere ortagin kar payini talep yoniinde actigt
dava sirasinda mahkemece yapilan incelemelerde genel kurul tarafindan kér pay:
dagitip dagitmama yontinde alinmis bir karar bulunmadig: belirlenirse, kar pa-
yinn dagitimina iliskin ortagin davasi hemen reddedilmemelidir. Genel kurulun
kar dagitimi yoniindeki kararimnin varligi kural olarak, kar payimnin talep edilebil-
mesi icin 6zel dava sarti niteligindedir (HMK m. 114/2). Bu giderilebilir bir ek-
siklik olmakla, mahkeme tarafindan kesin stire verilmesi yerinde olacaktir (HMK
m. 115/2). Dolayistyla mahkeme davaci ortaga kesin siire vermeli, stireye ragmen
genel kurul karar1 getirilemezse dava reddedilmeli; ortak genel kurulun kar da-
g1tim1 yontinde karar getirebilirse davaya eda davasi olarak devam olunmalidir.
Aciklamalar icin bkz. Sener, Degerlendirilmesi, s. 219-220.

Badak, s. 78-79. Kar pay1 alma hakkinin miiktesep veya vazgecilmez hak niteligi
tasty1p tasimadig veya bu kategorilere dahil edilemeyecegi hususu 6gretide tar-
tismal1 olup bu tartismaya yer vermiyoruz. Tartismada gortis sahipleri i¢in bkz.
Girbtiz Usluel, s. 101 vd. Yazarin sundugu gerekgeler ile vardig: sonuca katili-
yoruz. Sirket sozlesmesinde belirleme yoluyla pay sahibinin kar pay: alma hakk:
miiktesep hak haline getirilmedikce bu hak miiktesep veya vazgegilmez hak ola-
rak nitelendirilemez.
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dagitilacagl, pay sahiplerince taahhtit edilen sermaye paylarmin ifa
edilen kisminin orantist gibi hesaplardan yoksundur. Genel kurulda
gorusiilmeyen, dolayisiyla hentiz dagitim kararina baglanmayan salt
“karlilik” olgusunun hak boyutu kazanip talep ve dava edilebildigi
kabul edilirse mahkemenin genel kurul yerine gecerek genel kurulun
hentiz goriismedigi ve karar vermedigi kar pay1 hesab1 ve dagitimina
hitkmetmesi sorunu ortaya ¢ikar.

Genel kurulun kar pay1 dagitimi yontinde aldig karar, kural ola-
rak tiim pay sahipleri bakimindan sonu¢ dogurur. Kar paymi almak
yoniinde alacak hakkini meydana getiren, hakki talep ve dava edile-
bilir hale getiren genel kurul karari, asagida incelenen orantilara bagh
olarak her bir pay sahibine bir hesaplama neticesinde dagitim yapil-
masini giindeme getirir. Dolayisiyla, kar pay1 alma hakki, pay sahiple-
ri arasinda esit islem ilkesini de gozeten, mali nitelikli oransal bir hak-
tir. ilke olarak, yonetim kurulu kar payindan bir kisim pay sahibine
dagitim yapip bir kesime dagitmaktan ka¢inamaz.

Kar payy; tespit edildikten sonra belirli bir cogunlugu teskil et-
meleri aranmaksizin her bir pay sahibi tarafindan miinferiden talep
edilebilmesi yoniinden bireysel bir haktir. Kanun’un 507. maddesinin
baslangicindan anlasilabilecegi tizere her pay sahibinin sirkete yonel-
tebilecegi bir hak talebidir.?' Ozetle kar pay1 alma hakki anonim ve
limited sirketin temel yapisindan ve payin miilkiyetinden (pay sahip-
liginden) dogan, sarta bagli, mali neticeli bireysel bir haktur.

A. Kar Payinin Hesaplanmasinda Oranti

Sermaye sirketlerindeki “pay kadar hak” (cogunluk?®) ilkesinin go-
riintimlerinden biri de, kar pay1 alma hakkindaki oransalliktadir. Ka-
nunda kar pay1 alma hakkinin oransalligini belirten hiiktimler bulun-
maktadir. Kanunun bu oransalliga iliskin baslica m. 507, 508 ve 608
hiiktimlerine deginilmelidir.

Kanunun 507. maddesi uyarinca her pay sahibi, dagitilmas1 karar-

2 Celikboya, s. 122-123; Setenay Yagmur, Anonim Sirketlerde Esit Islem Ilkesi, On Iki
Levha Yayincilik, Istanbul 2020, s. 133.

2l Badak, s. 77.

2 Ucqsik/Celik, s. 49; Celikboya, s. 110, 554; Bilgeg, s. 249.
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lastirilmis kara pay1 oraninda katilma hakkina sahiptir. Bu oran, esas
sermayeye (biitiine) oranla pay sahibinin taahhtidiinti ifade eder. Ka-
nunun 508. maddesi ise kdr payinin hesabinda, pay sahibinin sermaye
taahhtidiine oranla ifa niteliginde yaptig1 6demelerin dikkate alinaca-
gini ifade etmektedir.

Pay sahiplerinin sirkete sermaye taahhiidii aymn veya nakit ola-
bilir. Ayni sermayede kar pay1 orant1 hesab1 daha basittir. Zira, ayni
sermaye taahhiidiinde taahhtidiin tiirtine gore sirket malvarligina ka-
tilma an farklilik gostermekle birlikte tiim ayni sermaye kalemleri sir-
kete bir biittin halinde intikal eder. Dolayisiyla ayni sermayenin itibari
degerinin sirket esas sermayesine orantis1 ve tiimiiyle ifa edilmis olu-
su, hesab1 tek asamali kilmaktadir.?® Calismada incelenen oranti, bu
sebeple nakdi sermaye ve kismi 6demeler eksenindedir.

Turk Ticaret Kanunu'nun 508 ve 608. maddeleri incelendiginde
kar paymin dagitiminda iki esasa rastlanir. Bunlardan temel nitelikte-
ki ve kisaca deginilen anonim sirkete iliskin 508. madde uyarinca kar
payi, esas sozlesmede aksine bir hitkiim yoksa pay sahibinin sermaye
pay1 icin sirkete yaptig1 ddemelerle orantili olarak hesap edilir. Zira
anonim sirketin kurulusu veya sermaye artirrmimda nakdi sermaye ta-
ahhiidiintin tamamen 6¢denmesi kanun geregi aranmaz.* Bu hiikiim,
kanunun ilk metninden bugiine temel ilkeler ile paralel bigimde ko-
runarak yiirtirliiktedir. Ancak ayni husus Kanunun 608. maddesi icin
sOylenemez. Zira limited sirkette sirket sozlesmesi ile aksi 6ngoriilme-
dikge kar payi, esas sermaye payinin itibari degerine oranla hesapla-
nir. Buradan, iki farkli orant1 bulundugu goriiliir. ilki, ifa edilen pay
miktarmin taahhtit edilen paya (6demenin taahhiide) orantisy; ikincisi ise
taahhiit edilen payin esas sermayeye (taahhiidiin esas sermayeye-tiime)
orantisidir.” Stiphesiz anonim sirkette kanun metninde ifadesini bu-

2 Yilmaz (Ed. Senocak), Serh Cilt 3, s. 3242.

% Yilmaz (Ed. Senocak), Serh Cilt 3, s. 3241.

»  Bahse konu iki orantiyr “klasik oransallik” ve “farklilasmis oransallik” olarak
adlandiran bkz. Celikboya, s. 408. Yazar, iki oransalliga ilaveten, 6nem arz eden
tigtincti bir oransalligi daha ifade etmektedir. Zira sermaye taahhiidiiniin ifa
edilme zaman1 da kar paymin hesabinda dikkate alinmak gerekir. Pay sahibinin
sirkete 6dedigi sermayenin ne kadar stireyle sirket tarafindan ve sirket menfaati-
ne isletilebildigine gore, pay sahibinin de kar payina katilma oran1 degisiklik gos-
termektedir. S6z gelimi, sermaye taahhtidiint yilin basinda ifa eden pay sahibi ile
yil icinde daha sonraki aylarda veya yilin sonuna dogru ifada bulunan pay sahibi,
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lan 6demenin taahhiide orantis1 dikkate alinmakta oldugu gibi bir pay
sahibinin taahhiidiiniin tiim (esas) sermayeye orantis1 da kar payinn
hesaplanmasinda dikkate alinir. Bu bakis agisiyla anonim sirkette kar
pay1 hesabinda iki orant: birlikte uygulanir iken limited sirkette tde-
menin taahhiide orantisi, kanunun lafzinda yer bulamamustir.

1. Pay Sahibinin Ifas1 ile Taahhiidii Arasindaki Orant1

Anonim sirkette kanunun ilk metninden bugtine, nakden konu-
lan sermayenin tamaminin sirketin kurulus veya sermaye artiriminda
ddenmesine yonelik kanuni bir zorunluluk bulunmamaktadir.® Limi-
ted sirkette ise kanunun ilk metninde nakdi taahhtitlerin pesinen ve
tamamen ifas1 dngoriilmiisti. 6335 Sayili Kanun® ile degisiklige ugra-
yan TTK m. 585, nakden ve pesinen ifa yerine, anonim sirkete yollama
¢ozumiinii benimsemis, nakdi sermayenin en az ytizde yirmi besinin
pesinen ifas1 kuralini getirmisti. 7099 Sayili Kanun® ile TTK m. 585’e
eklenen son ctimle ile giincel seklini bulan metne gore limited sirkette
nakdi sermaye taahhiitlerinde kanun geregi pesinen 6deme yoniinde
tescil 6ncesi hicbir zorunluluk kalmamistir. Nakdi sermaye taahhtitle-
rinde kanun geregi tescil dncesi 6deme, anonim sirketler bakimindan
ve taahhtidiin kural olarak asgari yiizde yirmi besi igin soz konusu-
dur.”

Anonim ve limited sirketler sermaye sirketleri olduklarindan pay
sahiplerinin taahhtit ettikleri sermayenin ifasi, sirketin faaliyetinde
Onem arz etmekte ve sermaye, sirketin temel finansman kaynagini olus-

hesapta ayirt edilmelidir. Bu husus, kar pay1 hesabinda pro rata temporis veya kist-
el yevm olarak adlandirilmaktadir. Konu hakkinda bkz. Celikboya, s. 410; Giirbtiz
Usluel, s. 156; Ucisik/ Celik, s. 314-315.
% Yilmaz (Ed. Senocak), Serh Cilt 3, s. 3241.
#  Tiirk Ticaret Kanunu ile Tiirk Ticaret Kanununun Yiriirliigii ve Uygulama Sekli
Hakkinda Kanunda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun, RG. 28339, 30.06.2012.
Yatirim Ortaminin Tyilestirilmesi Amaciyla Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilma-
sina Dair Kanun, RG 30356, T. 10.03.2018.
Kendigelen/Kirca, N. 604. Hatirlatmak gerekir ki anonim sirkette esas s6zlesme
ile ytizde yirmi beslik oranin ytikseltilmesi; limited sirkette ise gerek ytizde yir-
mi besin altinda serbestce bir oran belirlenebilecegi gibi her iki sirkette de nakdi
sermaye taahhtidiiniin tescil 6ncesi tamamen 6denmesi geregi kararlastirilabilir.
Bilgeg, s. 238-239. Kar payinin 6denmesi hiikiimlerinin, kanun degisikligi seyrin-
de unutuldugu goriistinde bkz. Badak, s. 17.

28

29
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turmaktadir. Taahhtidiinii tamamen veya biiytiik oranda ifa eden ortak
ile taahhtidiinii hi¢ yerine getirmeyen veya nisbeten daha az oranda
yerine getiren ortak arasinda kar payimnin hesaplanmasi bakimindan
bir ayrim yapilmasi, adaletin ve nimet-kiilfet dengesinin de geregidir.
TTK m. 508'in ratio legis’i buradadir. Sermaye taahhtidii borglandirict
bir islemdir; malvarliginin aktifini dogrudan etkilememektedir. Taah-
hiitte bulunan ortagin, tasarruf islemi olan ifada (6demede) bulunmas:
ise ortagin malvarligimin aktifinde dogrudan bir azalma meydana ge-
tirir. Ortak, kisisel malvarligini azaltan ve sirket malvarligini artiran
ddemesi sebebiyle, kar pay1 alma hakki bakimindan taahhtidiinii hic
ifa etmeyen veya daha az oranda ifa eden ortaga nazaran korunmali-
dir. Bu koruma, kar pay1 hesaplanirken 6demelerin dikkate alinmasi
ile oransal anlamda saglanur.

Odemenin taahhiide orantis1 seklinde kisaltabilecegimiz bahse
konu oransallik anonim sirkette stiphesiz mevcutken, limited sirkete
iliskin hiikmiin lafzinda yer almamaktadir. Kanunun m. 608/2 ctim-
lesinin ilk yaris1 uyarinca sirket sozlesmesi ile aksi ngoriilmedikce
limited sirkette kar payi, esas sermaye payinn itibari degerine oranla
hesaplanir. Salt kanun hitkm{iniin sozii dikkate alinirsa ve limited sir-
ket ortaklarinin pay taahhtitleri igin sirkete yaptiklar: kismi 6demele-
rin kéar pay1 hesabinda dikkate alinmasi isteniyorsa bu hususun sirket
sozlesmesinde kararlastirilmasmin (TTK m. 608) giivenli yontem ola-
cag1 kanaatindeyim.

Hukmiin devami1 uyarinca “ayrica yerine getirilen ek odeme yiikiim-
liiliiklerinin tutar: da kdr payimin hesaplanmasinda itibari degere eklenir”.
Kanun koyucunun ilk diizenlemede limited sirkette nakdi sermaye ta-
ahhttlerine iliskin 6ngoriisii pesinen ve tamamen 6deme oldugundan,
bahse konu hiikiim de nakdi sermaye taahhtitlerinin pesinen ve tama-
men 6dendigi kabuliinden hareket etmektedir.*® Bu sebepledir ki ctim-

% Kanun'un 585. maddesinin ikinci ctimlesinde sayim1 yapilan hususlarda limited

sirketlere bu kanunun anonim sirkete iliskin hiiktimleri kiyasen uygulanir ifadesi,
ilk metinden bugtine ytrtrliiktedir. Maddeye tictincti ctimle olarak, 7099 Sayili
Kanun ile eklenen ifade ise, anonim sirkete nakdi sermaye taahhtitlerinde gegerli
olan kurulus (tescil) 6ncesi asgari ddeme oraninin limited sirkete uygulanmaya-
cag hiikkiim altina almistir. Ctimle soyledir: “Ancak nakden taahhiit edilen paylarin
itibari degerlerinin en az yiizde yirmibesinin tescilden 6nce odenmesi sarti limited sirketler
bakimindan uygulanmaz.”. Yurtrlikteki hiiktimler uyarinca limited sirkete kurulus
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lenin devaminda ayrica bahsedilerek orant1 hesabinda dikkate alinaca-
g1 ifade edilen, yerine getirilen ek 6deme ytikiimliikleridir. Ek 6deme
yikiimliiliikleri de konusu yalnizca para borcu teskil eden kararlastir-
malardir. Kanun koyucunun kar paymin hesaplanmasinda ortaklara
istisnai bir ytiklenim olan ek ¢deme ytikiimliiliiklerini dahi dikkate
aldig1 ve fakat nakdi sermaye taahhtidiintin 6denmesindeki orantiy1
dikkate almayacag1 diistiniilemez. Burada ortiilti (gercek olmayan)
bosluk s6z konusudur.® Kanunun agikladigimiz degisiklik seyri ve di-
ger gerekgelerle diirtistliik kuralina uygun yorum geregi, anonim sir-
ketlerde oldugu gibi limited sirkette de ortagin sermaye taahhtidii igin
ddemelerinin kar payr hesabinda dikkate alinmasi gerektigi kanaatine
katilmaktay1z.? Tki orantiy1 es zamanl uygulamak yonitinden anonim
ve limited sirketi birbirinden farklilastirmak yontinde hakl goriilebile-
cek bir zemin bulunmamakta olup bilakis limited sirkette orantilardan
birinin uygulanmamas: haksizlik meydana getirecektir. Zira kanun
koyucu, ortakligin sirket sozlesmesine hiikiim konmak suretiyle var-
sayilan uygulamadan ayrilmasina olanak tanimaistir.

Bir kisim ortak, sermaye taahhtidiinii tamamen veya biiytiik 6lctide
ifa etme cabasi gostermis iken diger kisim ortak sermaye taahhtidiinii
ifa etmekte daha yavas davranabilir. Bu durumda kanun hiikmiintin
lafzi, kar payimi hak edis baglaminda bahse konu iki ortak tiirtinii ayirt
etmemektedir. Somutlastirmak gerekirse, ytizde altmis pay taahhiit et-
mis bir limited sirket ortag: hi¢ ifada bulunmamus; buna karsin ytizde
kirk pay taahhiit etmis diger ortak payina iligskin ifada bulunmus ola-
bilir. Kanun hiikmiintin ytrtrlikteki metni lafziyla dogrudan uygula-

veya sermaye artirimi sirasinda sermayeyi salt taahhiit etmek fakat hic 6deme
yapmamak kural olarak olanaklidir. Kurulusta nakdi taahhtidiin pesinen (ve tes-
cil 6ncesi tamamen) 6denmesi mecburiyeti gegerliligini yitirmistir. Limited sir-
ket hiikiimlerinin kurgulanmasinda dayanak olan nakdi sermaye taahhtidiiniin
tamamen ve pesinen ddenmesinin yurtirliikten kaldirilmas: fakat buna dayanan
hiiktimlerin yirtrliigi, sorunlar dogurmasi muhtemel bir olgudur.

1 Kendigelen/Kirca, N. 604. Ayn1 yonde agiklamalar bkz. Sirketler Hukuku Serhi,
Editor: Kemal Senocak, Cilt 4 Tiirk Ticaret Kanunu m. 564-644, 1. Baski, Seckin Ya-
yincilik, Ocak 2023 (anilis: ilgili yazar (Ed. Senocak), Serh Cilt 4), Cebi (Ed. Seno-
cak), Serh Cilt 4, s. 4358.

2 Ogretide aym yonde goriis bildiren baz1 yazarlar bkz. Riza Ayhan/Hayrettin
Caglar/Mehmet Ozdamar, Sirketler Hukuku Genel Esaslar, giincellenmis ve g6zden
gecirilmis 3. Baski, Yetkin Yaymlari, Ankara, 2021, s. 458; Kendigelen/Kirca, N.
604; Sener, Limited, s. 497; Cebi (Ed. Senocak), Serh Cilt 4, s. 4358.
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nirsa sermaye taahhtidiinti sirkete diger ortaklara nazaran erken ¢de-
yen, sirketi finansmana kavusturan ve edimini yerine getiren bu ortak
da edimin ifasina hi¢ baslamamis veya nisbeten az ifada bulunan ortak
da kar payini toplam sermayeye oranla alacaktir. Bahse konu hiikiim,
lafzi ile yetinilerek uygulanirsa adalet anlayisina, nimet-kiilfet denge-
sine ve sermayenin korunmasi ilkelerine aykiri uygulama yaratmaya
elveriglidir. TTK m. 608/2 hiikmii soztiyle degil; kanun koyucunun
limited sirkete iliskin buittinctil bakis agis1 gozetilerek anonim sirket-
lerde oldugu gibi TTK m. 508 kiyasen uygulanmalidir.*® Sermayenin
korunabilmesi i¢in 6ncelikle yerine getirilmesinin takip ve temini ge-
rekmektedir. Sermaye taahhiitlerinin ifasinin saglanmasina yonelik
birtakim dogrudan diizenlemelerin varlig1 yaninda ifaya onem atfe-
den bir boyut da konumuz 6zelinde kar payr dagitiminda 6demeye
orantidir.>

2. Pay Sahibinin Sermaye Payinin Toplam Sermayeye Orantis1

Kurulustan veya sonradan tek kisilik anonim ve limited sirketler
(tek kisi ortakligr) hari¢ diger sirketler genellikle pay taahhiit eden
birden fazla ortaktan (pay sahibinden) olusur. Sirkete pay taahhtitleri
birden fazla kisiden kaynaklanir ve ortak sayis1 kadar deme birlese-
rek sirketin toplam (esas) sermayesini olusturur. Bu esastan hareketle
sermaye sirketlerinde gecerli olan, haklarin sermaye payina oransallig1
(pay kadar hak) ilkesi aciklanabilir. Pay sahibinin sirket sermayesinde
oransal anlamdaki pay1, paya oranli malvarliksal hak olan kar payinda
da 6nem arz eder. S6z gelimi sirketin yiizde yirmi pay sahibi olan ve
taahhtidtinti tamamen ifa etmis ortak, kural olarak dagitilacak karin
da ytizde yirmisini elde edecektir.

B. Kar Pay1 Dagitilmamasi Durumu

Kar pay1 alma hakkinin birtakim kosullara baglilig1 yukarida ki-
saca ifade edilmistir. Sirketin belirli bir donem (yil) sonunda kar elde
etmesi, ayrilacak ve yapilacak 6demeler diistildiikten sonra dagitila-
bilecek kar bulunmasi temel esastir. Ancak dagitilabilecek karmn var-
1181, kar payinun her durumda kesinlikle dagitilacagi veya dagitilmast

% Sener, Limited, s. 497; Ayhan/Caglar/ Ozdamar, s. 458; Kendigelen/Kirca, N. 604.
3 Benzer agiklamalar bkz. Sener, Limited, s. 498.
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gerekliligi/zorunlulugu anlamina gelmemektedir.*® Kar paymnin he-
saplanmas1 ve dagitimi, genel kurulun bu yonde bir karar almasimna
baghdir. Genel kurulun aldig1 dagitim karari ile ortaklar, sartsiz bir
alacak hakki niteliginde kar pay1 hakkini elde eder.*® Es deyisle, genel
kurulun kar dagitim1 yoniinde kararma ragmen kar pay1 ddenmemesi
durumunda ortak, sirkete kars1 sahip oldugu alacak hakkini1 dava ve
icra takibine konu edebilir.?”

Yillik kar tizerinde tasarruf, kar paylari ile kazang paylarinin belir-
lenmesi ve yedek akcenin sermayeye veya dagitilacak kara katilmasi
dahil, kullanilmasina dair kararlarin alinmasi, genel kurulun devre-
dilemez yetkisindedir (TTK m. 408/2-d; m. 616/1-e). Dolayisiyla, kar
paymin mevcudiyetine ragmen genel kurulun kér pay1 dagitilmamasi
yoniinde bir karar almasi olasidir. Kar payinin kismen veya tamamen
dagitilmamasina iliskin karar ile dagitilmayan kisim yedek akgelere
eklenir.

Kar pay1 alma hakk: 6ntindeki temel sorun, hakka sartsiz bir alacak
hakki niteligi kazandirilmasi icin gereken genel kurul kararinin alin(a)
mamasindadir. Uygulamada sirketlerin kar pay1 dagitmak istemedigi;
karm tamamen veya yiiksek oranda yedek akgelere aktarildig: yaygin
goriilmektedir. Zira miimkiin oldugunca yiiksek kar elde edip bunu
biinyesinde tutmak sirketin menfaatine iken, miimkiin oldugunca ytik-
sek kar pay1 elde etmek isteyen ortaklar bakimmdan ayni durum bir
menfaat gatismasi yaratmaktadir.®® Bahse konu uygulama ¢ogunluk pay
sahiplerinin isteklerine paralel ve iradesine uygun bulunabilirse de, sir-
kette kiictik pay sahibi olup kar pay1 beklentisindeki ortagin menfaatini
etkilemektedir. Bu uygulama, sermaye sirketlerinde genel kurul karar1
alinmasinda etkisini gosteren “paya oranli oy ve séz hakki”nin bir tezahii-
rii olarak, oransal anlamda ¢cogunluk ve yonetimden pay sahiplerinin is-
tekleri lehine ve fakat azlik pay sahipleri aleyhine bir genel kurul karar:

% Celikboya, s. 103; Sener, Limited, s. 500. Sener, Degerlendirilmesi, s. 221.

% Yilmaz (Ed. Senocak), Serh Cilt 3, s. 3221; Sener, Limited, s. 499; Giirbiiz Usluel, s.
191.

% Yilmaz (Ed. Senocak), Serh Cilt 3, s. 3224.

% Birsel, s. 3; Fatih Aydogan, “Anonim Sirketlerde Kar Paymin Odenmesine Mah-
kemece Karar Verilip Verilemeyecegi Meselesi”, Yiiriirliigiiniin 5. Yilinda ve Yarg:-
tay Kararlar: Isiginda Tiirk Ticaret Kanunu Sempozyumu (Tebligler ve Tartismalar) 20
Ekim 2017, On Iki Levha Yayncilik, Istanbul 2018, s. 115-127, s. 115.
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ile sirket iradesine yansimaktadir. S6z konusu genel kurul karari, diger
kosul vakialar bakimindan seklen hukuka uygun goriilebilir. Fakat, du-
ruma genellikle eslik eden/etmesi gereken (hakli) sebep bulunmaksizin
uzun stiredir kar dagitmama olgusu ile, basta diiriistliik kuralina ayki-
rilik giindeme gelebilir. Ozetle, karm ne kadarmin dagitilacag: ve ne ka-
dar bakiyenin yedek akgelere ayrilacag pay sahiplerinin iradelerinden
meydana gelen genel kurulun yetkisinde oldugu kadar, kar pay1 dagt-
mama yoniinde karar alinmas: da genel kurulun yetkisindedir. Ancak,
pay sahipleri yapisinin (gogunluk, yonetim ve azinlik) genel kurulda
baska yonde karar almaya imkan vermemesi ve karara katlanilmasinin
diirtistlik kurali geregi beklenemeyecek hakli sebepten yoksun uzun
stire devam etmesi durumuna miidahale edilmek geregi dogmaktadir.
Bu miidahale ile ¢6ziim, sorunun kaynag1 durumundaki genel kurulun
kendisinden gelememektedir.

TTK m. 622 geregi kanunun anonim sirket genel kurul kararlarinin
butlanina ve iptaline iliskin hiiktimleri kiyas yoluyla limited sirketle-
re de uygulanacagindan iptal sebeplerinin diizenlendigi m. 445 6nem
arz etmektedir. Ortaklarin, kar pay1 dagitilmama veya citiz't oranda
dagitilmasina iliskin genel kurul kararlarma kars: iptal davasi agma
hakki bulunmaktadir.” Iptal davast hakli goriiliirse mahkeme karari
ile genel kurul kararmin iptaline hitkmedilir. Ancak iptalin ilerisine
gecerek mahkeme tarafindan bir kar pay1 hesab1 ve dagitimina hiik-
medilmemektedir. Mahkeme tarafindan haksizlig: tespit edilen genel
kurul kararmin iptali ile yetinilmesi® ve genel kurulun yerine gegi-

¥ Bahtiyar, s. 249; Sener, Degerlendirilmesi, s. 221 vd. Bir kararinda Yargitay, davact
sirket ortaginin ortak oldugu siire boyunca kendisine sirket tarafindan hi¢ 6de-
me (kdr payr dagitim) yapilmadigr gerekgesiyle payma diisen alacagin 6denmesi
yontindeki talebini yonetim kuruluna veya genel kurula getirmeksizin dogrudan
dava actig1 bir somut olayda davanin reddine, talebini 6nce sirket genel kurulu-
na gottirmesi ve reddi halinde iptal davasina konu edilebilecegine hitkmetmistir.
Karar bkz. Y. 11. HD, E. 2016/4674, K. 2017 /3831, T. 19.06.2017. Karar 6zetine yer
veren bkz. Yargitay TTK [liskin Kararlar 2017, s. 291.

Giincel uygulamada kar pay1 alacaginin dogmast i¢in, genel kurul kararinin iptali
yoniindeki mahkeme karar1 tizerine genel kurulun tekrar toplanarak, mahkemece
verilen iptal kararmin gerekgeleri de dikkate alinarak kar dagitimi yontinde tekrar
karar vermesi gerekmektedir. Bkz. Celikboya, s. 498. Genel kurulun tekrar topla-
nip dagitim karar1 almasina dek, net donem kari sirket malvarliginda tutulacak ve
de facto yedek akge niteligi tasiyacaktir. Es deyisle, tekrar toplanilarak mahkeme
kararma ve hukuka uygun bir dagitim karar alinana kadar hukuken ayirilama-

40
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lerek karar verilememesi, ilgili ortaklar bakimindan sorunu ¢oztime
ulagtirmayan bir durumdur. Oyle ki, anonim sirketin hakli sebeple fes-
hi davas1 agma hakki bulunmayan, dolayisiyla, mahkemenin ilgili pay
sahibinin ayrilmasi veya alternatif ¢oztimlere de karar veremeyecegi*!
durumlarda bahse konu azlik tegkil etmeyen pay sahibi bir ¢cikmazda
kalir. Zira bu pay sahibi grubu, ne sirketten ayrilabilir ne de bir pay
getirisi elde edebilir. Anonim sirkette azlik teskil eden pay sahipleri
kesiminin, Kanun'un 411. maddesinden aldiklar: yetkiyle genel kuru-
lu tekrar karar almak tizere toplantiya ¢agirmasi da ¢oziime miiessir
glicti azliga vermekten uzaktir.

Sirketin kar dagitmayip bu degeri kendi finansmanina kullanma-
st ile ortaklarma kar pay1 dagitarak onlarin yatirim ve getiri alanina
birakmasi, catisan menfaatlerdir. Ik durum, sirketi finansal risk ve
zararlara direncli hale getirmesi muhtemel bir karar iken sirket or-
taklarini kar payr ve bununla yapabilecekleri yatirrm ve getirilerden
yoksun birakir. Ikinci durum ise tersi bir sonug verir.?? “Kdr pay: ile
yedek akgeler arasinda ilgi” kenar bashigiyla Kanun'un 523. maddesin-
de genel kurulun, kér pay1 dagitmayacak veya kisitlayacak ise kara-
rinda gozetmesi gereken gerekgeler diizenlenmektedir. Ilk fikra genel
esas! ifade etmekte olup kanuni ve sozlesmesel (zorunlu ve ihtiyard)
yedek akgeler ayrilmadikca kar pay1 belirlenemeyecegini ortaya koy-
maktadir. Konumuz bakimindan agirlikli 6nemi haiz ikinci fikrada ise
sirket sozlesmesinde ongoriilmeyip genel kurul karari ile yedek akce
ayirilmasinin kosullar1 diizenlenmektedir.*® Genel kurul ya aktiflerin
yeniden saglanabilmesi icin gerekliyse veya biitiin pay sahiplerinin
menfaatleri dikkate alindiginda sirketin stirekli gelisimi ve olabildi-
gince kararli kar pay1 dagitimi yoniinden hakl goriiliiyorsa, kanunda
ve esas sozlesmede ongoriilenlerden baska yedek akge ayrilmasina da

yan yedek akge fiilen ayrilmis olacaktir.

4 Erdem (Ed. Senocak), Serh Cilt 3, s. 3572 vd.

4 Sayilgan (Ed. Senocak), Serh Cilt 3, s. 3493-3494.

8 Ogretide “olaganiistii yedek akge” olarak da adlandirilan tiir hakkinda bkz. Sayilgan
(Ed. Senocak), Serh Cilt 3, s. 3494-3495.
Limited sirket bakimindan karsilik gelen ditizenleme TTK m. 608/3; daha farkl
ifade edilmis ve farkli (daha agir) kosullara baglanmistir. S6z gelimi, “zararla-
rin karsilanmasi igin gerekli”ligin dahi sirket stzlesmesinde acikca belirtilmeye
baglanmasi, paralel hiikiimler arasinda isabetsiz bir fark yaratmaktadir. Benzer
gortiste bkz. Kendigelen/Kirca, N. 613.
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karar verebilir. Kaynagi ne olursa olsun varligi ile kar pay1 alma hakki-
n1 sinirlandirdigindan yedek akgenin, konumuz odaginda genel kurul
karari ile ayrilan tiirtinde iptal yaptirimu ile karsilasmayacak bir karar
alinabilmesi i¢in m. 523 /2’deki iki sebebi somut dayanaklar ile gerek-
celendirmek gerekir.* Alinmasi keyfilikten uzak bir gereklilik agirli-
gina ulasmis bu kararin diirtstlitk kuralina uygun olmas1®; sirketin
ve yonetimin faaliyet geneline bakildiginda celiskili davranis yasagina
aykirilik teskil edecek bir harekete rastlanmamasi ve kiigiik pay sahip-
lerini zarara ugratma amaci tasimamasi da aranir.*

Genel kurulda kar dagitmama veya ciiz’'f dagitim yoniinde alinan
kararin mahkeme tarafindan iptal edildigi durumlarda mahkemenin
karm dagitimina karar verip veremeyecegi hususu 6gretide tartisma-
lidir. Ogretide, mahkemenin genel kurulun yerine gecerek kar dagiti-
mina karar verip veremeyecegi sorusuna yonelik agirlikli goris; ge-
nel kurulun devredilemez gorev ve yetkisinden (TTK m. 408/2-d, m.
616/1-e) sayilan hususlarda mahkemenin sirket yerine gecerek karar
vermesinin uygun olmadig1 yoniindedir.”” Karsit ve azinlik goriis, yet-

44

Madde hiikmiinde sayilan iki sart hakkinda detayli 6rnekler veren bkz. Unal
Tekinalp(Reha Poroy/Ersin Camoglu), Ortakliklar Hukuku II, giincellestirilmis
15. Basi, Vedat Kitapgilik, Istanbul 2023 (Ortakliklar Hukuku II), N. 1533a. Yazar,
“tim pay sahiplerinin menfaati” sartinin program ve projelerle somutlagsmasi
gerektigini; sayet boyle degilse kar dagitmayarak azinlig sikintiya sokmak igin
verilmis bir karar olarak nitelendirilmesi gerektigini ifade etmistir. A¢iklamalar,
ciddi somut kanitlarla ikna edici bigcimde ortaya konulamayan, sézde ve soyut
kalan gerekgelerle olaganiistii yedek akce ayirilmamas: gerektigi tizerinde toplan-
maktadir. Es deyisle gerekcesi bu agiklamalar1 saglamayan olagantistii yedek akge
ayirma kararlari iptale tabidir.

“...bakiye kdrin gerek bulunmas: halinde dagitilmayip, yedek akgeye ayrilmast miimkiin
bulunmaktadir. Ancak, anonim ortaklik yasada ongoriilen bu hakk: keyfi sekilde kullan-
mak yetkisine sahip degildir. Genel kurul bu yolda takdir hakkini kullanirken, objektif iyi
niyet kurallarina uygun davranmalidir. Iptali talep edilen genel kurul kararinda bu yonde
somut bir gerekge ise gosterilmis degildir. Yargilama esnasinda sirket vekilince bu konu-
da gosterilen gerekcenin isabetli olup olmadi§inin mahkemece, sirket kayitlar: tizerinde
yaptirilacak bilirkisi incelemesi sonucu ile degerlendirilmesi gerektiginden...” bkz. Y. 11.
HD, E. 2005/6096, K. 2005/6565, T. 21.06.2005. Kararin gereklilik ve gecerliligini
dayanaklariyla ispat yiikiintin sirket tizerinde oldugu hakkinda bkz. Y. 11. HD, E.
2005/10060, K. 2006/13738, T. 21.12.2006.

% Sayilan unsurlar hakkinda agiklamalar bkz. Sayilgan (Ed. Senocak), Serh Cilt 3, s.

3498-3499.

¥ Yilmaz (Ed. Senocak), Serh Cilt 3, s. 3227 dn. 33’te yer verilen yazarlar; Ttirk, s. 562;
Sener, Limited, s. 500; Kendigelen/Kirca, N. 607; Ozlem Ilbasmis Hizlisoy, Anonim

45
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kinin devredilmez olusunun sirketin bir diger organina (6rnegin yo-
netim kuruluna) kars: anlam ifade ettigini ve mahkemenin bu yonde
bir karar vermesine engel olmayacag seklinde anlasilmasi gerektigini
ifade etmektedir.*® Yonetim kurulu tiyelerinin ibras1 hakkinda karar
verilmesi genel kurulun devredilmez yetkisi iken ayn: yorumdan ha-
reketle mahkemeden ibra yoniinde karar verilmesinin istenmesi ola-
naklidir.* Bu gortise gore, kar dagitimina yonelik genel kurulun dev-
redilemez yetkisi, mahkemelerin kar dagitimina hiikmetmesine engel
olarak goriilmemelidir.™

Agirhiktaki 6greti yazarlaria gore kar dagitimina yonelik alinmis
bir genel kurul karar1 bulunmadig stirece kar payi, bagimsiz (talep ve
takip edilebilir) bir alacak hakki haline gelmemektedir.” Hakkin hu-
kuk diizenince taninma ve korunmasini baslatan, bu yondeki genel

Sirketin Hakli Sebeple Feshi, Adalet Yayinevi, Ankara 2016, s. 105-106; Guirbtiz Uslu-
el, s. 73 dn. 230 (yer verilen Tiirk hukuku ve yabanci 6greti yazarlarr).

#  Celikboya, s. 528; Aydogan, s. 123.

4 Y.11.HD, E. 2015/2459, K. 2015/8041, T. 10.06.2015. Karara yer veren bkz. Yilmaz
(Ed. Senocak), Serh Cilt 3, s. 3228 dn. 36. Ayn1 yonde agiklamalar bkz. Celikboya,
s. 518-519.

% Yilmaz (Ed. Senocak), Serh Cilt 3, s. 3228 dn. 35. Tiirk 6gretisinden iki yazara (Ay-

dogan, Pulagli) atifta bulunulduktan sonra Isvicre dgretisinden Bdckli'nin goriistine
yer verilerek, ozellikle azligin korunmas: adma kar dagitimi hususunda mahke-
melerin ¢ekingen davranmamas: gerektigi ifade edilmistir.
Isvicre Federal Mahkemesi'nin; sirket yonetiminin (cogunlugun) is kararmin stra-
tejik ve ticari 6zerkligine vurgu yapan kokli gortistt miidahale etmeme (Nichtein-
mischungs-) doktrininin kar pay1 alma hakkini neredeyse ortadan kaldiran ¢ogun-
luk/yonetimler lehine bir kalkan gibi haksiz bir uygulamaya cekildigi goriilmiis-
ttir. Bahse konu goriistin mutlak bir ilke gortilmemesi gerektigi anlayist agirlik
kazanmis, hattd bu anlayis ictihada yansimistir. Ziirih Ticaret Mahkemesi 1974
yilinda, (yonetim kurulunun) kar dagitimi onerisinin gerceklesen ve beklenen
faaliyetler dikkate alinarak maktl degerlendirmeler 1s1ginda belirlenmesi, yillik
karin gitivenilir bicimde ortaya konulmas: ve manipiilatif bicimde gizlenmeme-
si gerektigine ictihat etmistir. Ozetle, “pay sahibi, hi¢ temettii dagitilmayabilece§ini
kabullenmelidir” gibi bir ifade savunulamaz. Aciklamalar i¢in bkz. Peter Bockli,
Schweizer Aktienrecht mit Fusiongesetz, Borsengesellschaftsrect, Konzernrecht,
Corporate Governance, Recht der Revisionsstelle und der Abschlusspriifung in neuer Fas-
sung unter Beriicksichtigung der angelaufenen Revision des Aktien- und Rechnungsle-
gungsrechts, 4. Auflage, Schultess Verlag, 2009, §12 N. 512-513, ve mahkeme karar1
dn. 1187.

51 Giirbtiz Usluel, s. 191; Ilbasmus Hizlisoy, s. 106; Ucisik/ Celik, s. 366; Yagmur, s.
145. Tsvigre ogretisinde de cogunluktaki bu goriisii savunanlara yer veren bkz.
Celikboya, s. 500-501.
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kurul kararinin varligidir.” Yargitay da uzun yillardir benzer gerek-
celer ile mahkemenin miidahalesini kabul etmeme yoniinde sorunu
¢ozmeyen igtihadinda devamlidir.”® Goriisiin temel argiimanlari soyle

52

53

Ayniyonde bkz. Y. 11. HD, E. 2020/5342 K. 2021/4364 T. 24.05.2021; Y. 11. HD, E.
2019/4158 K. 2021/3719 T. 15.04.2021; Tiirk, s. 488; Ahmet Ttirk, “Hukuka Aykir1
Olarak Bilangoda Karin Diistik Gosterilmesi Halinde Pay Sahiplerinin Haklar1”,
Ankara Hact Bayram Veli Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C. 2, S. 2, 1998, (say-
fa bilgisi bulunamamustir fakat agik erisimdir bkz. https://dergipark.org.tr/tr/
download/ article-file/789917)(Karmn Diistik Gosterilmesi), s. 6; Bahtiyar, s. 249.
Ogretide Celikboya'ya gore, kar payinin bir alacak hakk: olarak dogumunda kural
olarak genel kurulun kar dagitimi karar1 gerekmekte ise de baz1 hallerde alacak
hakkinin mahkeme karari ile dogmasi olanaklidir. Kanunun 531. maddesi uya-
rinca agilan hakli sebeple fesih davasinda mahkemenin alternatif ¢6ziim olarak
kar dagitimina karar vermesi bu baglamda kar pay1 alacaginin mahkeme hitkmii
ile meydana gelmesine 6rnektir. Katildigimiz bu goriise yer veren Celikboya, s.
128; Beste Atila, Anonim Sirketlerin Hakli Sebeple Feshi Davasindaki Fesih Dist Coziim
Yollar1, Seckin Yayincilik, Ankara 2019, s. 99-101.

“Mahkeme yasaya ve anasdzlesmeye aykirt karari iptal ettikten sonra genel kurulun yerine
gecerek yasaya ve anasozlesmeye uygun karar vermeye yetkili degildir.” Karar bkz. Y.
11. HD, E. 1980/4969, K. 1980/5245, T. 13.11.1980. “Davact limited sirket ortagi kir
payimn dagitilmasing istemis ... TTK'nin 616/1-e maddesi uyarinca kir payt hakkinda
karar verilmesi genel kurulun devredilemez yetkileri arasinda oldugundan kdr pay: da-
Sitilmasina dair bir genel kurul karart olmadan kir payimin mahkemeden dava yoluyla
istenemeyecegi gerekcesiyle davamn reddi gerekirken...” Y. 11. HD, E. 2015/5256, K.
2015/12736, T. 30.11.2015. Bir diger kararinda Yargitay, ortaklar genel kurulun-
da kar pay1 dagitimi yoniinde karar verilmedikce bir ortagin dava yoluyla kar
pay1 talebinin miimkiin olmadigina igtihat eden ilk derece mahkemesi kararmni
onamistir. “davaci; davali sirkette %30 pay sahibi oldugunu, sirketin ana sézlesmesi ve
TTK hiikiimlerine aykir1 olarak bugiine dek kir pay: dagitimi yapmadigini, sirketin yillik
cirosunun 4-5 milyon TL civarinda oldugunu, sirketin yil sonunda kir elde etmemesinin
miimkiin olmamast ve davacinin sézlii taleplerine ragmen kdr pay: dagitim yapmayarak
direngen hale geldigini ileri siirerek sirkete ortak oldugu tarihten dava tarihine kadar al-
mast gereken kdr payinin tespiti ile 6denmesini ... talep ve dava etmistir. ... limited sirket-
lerde ortaklar genel kurulu karar vermedikge bir ortagin dava agarak kir pay: istemesinin
miimkiin olmadig, kdr payr alacagimin sirketin ortaklar genel kurulunun bu yonde bir
karar almas: ile muaccel olacagi, davali sirketin kdr pay: dagitimina iliskin alms oldugu
bir karar bulunmadig: gerekcesiyle davanin reddine karar verilmistir. ... bolge adliye mah-
kemesince davacimin kir dagitilmayan siirecte genel kurul kararlar aleyhine iptal davas
ag¢mast miimkiin iken bu yola basvurmadan uzun stire bekleyerek ve ihtilaf cikarmadan sir-
ketin 22 yildir kdr dagitmamak suretiyle direngen hile geldigini ileri siirmesinin dinlen-
meyecegi gerekesiyle istinaf istemi esastan reddedilmistir. ... Ik derece mahkemesi kara-
rinda bir isabetsizlik bulunmadigindan bélge adliye mahkemesi kararinin onanmasina ...”
Y. 11. HD, E. 2018/1646, K. 2019/3328, T. 30.04.2019. Ayn1 yonde bkz. Y. 11. HD,
E.2019/1311, K. 2019/7736, T. 02.12.2019; Y. 11. HD, E. 2020/1377, K. 2021 /495, T.
27.01.2021. Kararlara yer veren bkz. Sener, Degerlendirilmesi, s. 210 vd. Bir baska
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Ozetlenebilir: Kar dagitimina karar vermek yetkisi genel kurulun dev-
redilemez yetkilerindendir. Iptal davasi hukuki nitelik bakimimndan
genel kurul kararii bozucu yenilik doguran bir karardir, sadece mev-
cut hukuki durumu ortadan kaldirir, bu sebeple hakimin yeni islem
tesisine olanak vermez. 1pta1 davasi agmak hakki ve davanin sonucu,
pay sahibini nihai amacina ulastirmada yetersiz ise de azlik pay sahip-
lerine tanman hakl1 sebeple fesih ve alternatif ¢oziimler davasi (m. 531)
bu baglamda yeterli korumay1 sunmaktadir. Kiiciik pay sahiplerine
dava olanag1 taninmasi sirketin mali yapisin1 bozucu 6lctide dagitim-
lar sonucu sirketin aleyhine sonugclara yol acabilecektir.

Turk 6gretisinde azinlik goriis mensubu olarak mevcut sorunu
makalesi ile detaylandiran, bircok yonden isabetli bularak katildigimiz
Karahan, atifta bulunulan makalesinde goriistiniin gerekliligini daya-
naklar ile ifade etmistir. Yazarin makalesinde yer verdigi tizere 6gre-
tide, mahkemenin miidahale (genel kurul yerine karar alma) yetkisini
kabul etmeyen ve kabul eden gortisler bulunmaktadir. Yetkiyi kabul
etmeyenler; kiictik pay sahiplerinin sirkete ¢okca yoneltebilecekleri
davalar sebebiyle tiim karin dagitilmasi sonucuna varabilecek taleple-
rinin, ortakliga mali yapiy1 mahvedecek diizeyde zarar verecegi gorii-
stindedir. Ancak bu gortisteki yazarlarin argtiman olarak sunduklari,
kiiciik pay sahiplerinin azlik teskil etmek kaydiyla zaten hakli nedenle fesih
davast olanagina sahip bulunmalari, azlik niteliginde paya sahip olma-

gtincel kararinda Yargitay, “ortaklik genel kurulunun kar payr dagitimina iliskin bir
kararinin mevcut olmadiy, kar payr dagitilmast konusunda karar vermeye genel kurulun
yetkili oldugu, pay sahibinin kar payima haksiz miidahale edilmesi halinde karin ddenmesi-
ni mahkemeden talep edilmesine imkan saglayacak yasal bir dayanak bulunmadig, daval
sirketin talep edilen yillarda herhangi bir kar elde etmedigi gerekgesiyle, davanin reddine
karar” vermistir. Bkz. Y. 11. HD, E. 2015/8238, K. 2016 /3141, T. 21.03.2016 (corpus.
com.tr, e.t. 28.03.2025 11.41). Benzer icerikte karar alintilaria yer veren ve Yargi-
tay ictihadinin ¢ogunlukla mahkemenin miidahale yetkisini reddeden bu yonde
oldugu hakkinda bkz. Aydogan, s. 117.

Yargitay'in karst yonde bir ictihadi da bulunmaktadir: “ ... Dava, anonim sirket
genel kurul kararlarimin iptali istemine iliskindir. Mahkemece yukarida yazili gerekceyle
davanin reddine karar verilmigtir. Her ticaret sirketi gibi anonim sirketin nihai amac
kar elde etmek ve bunu dagitmak olup anonim sirketin kar elde etme ve dagitma nihai
amacindan dogan pay sahibinin kar pay: hakk: da bir vazgecilmez haktir. Bu cercevede
anonim sirketin pay sahiplerine dagitilabilecek kar1 bulunuyorken iyiniyet kurallarina ay-
kir1 olacak sekilde uzunca bir siire dagitilmamas: ya da yetersiz dagitilmas: halinde pay
sahibi bu hakkinit mahkeme araciligiyla talep edebilecektir...” Y. 11. HD, E. 2015/14100,
K. 2016/8853, T. 01.12.2016. Karara yer veren bkz. Aydogan, s. 118.

“
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yanlarin haklarini nasil elde edecekleri bakimindan, yazarin da isabet-
le belirttigi tizere yetersiz ve cevapsiz kalmistir.>

Mahkemenin miidahalesini kabul eden goriis azinlik goriisti, ge-
nel kurul kararim iptal eden mahkemenin karin dagitilmasi husu-
sunda da istisnai yetkiyi haiz bulunabilecegi yontindedir.”® Gortis ya-
zarlarina gore genel kurul, meydana gelen kar tizerinde tamamen bir
karar ve tasarruf serbestisine sahip degildir.*® Genel kurulun tespit
edilen kar1 keyfi bicimde dagitmaktan kacinmasini hukuk diizeni ko-
rumamalidir. Iptal davasinin karar gegersiz kilmakla kalmasi fakat
hukuki meseleyi ¢c6zmeyip ¢6ziimiin yine ayni organdan beklenmesi,
birbirini izleyen say1siz ve faydasiz iptal davalarini beraberinde geti-
recektir. Bu gortisiin dogrudan kanuni dayanag: bulunmamaktadar.
Ancak Isvicre Federal Mahkemesi'ne gore, kismi iptal iceren kaginil-
maz ve istisnal durumlarda, alinmasi gerekli karar1 mahkemelerin
organa dolayli yoldan dayattig1 (empoze ettigi) goriilmektedir.”” Ce-
sitli sebeplerden iptal edilen genel kurul karari, uzun zaman almis
bir yargilama ve bekleyisin sonucudur. Sorunun diizeltilmesi, tekrar
genel kuruldan beklenir ise, ve yeni bir karar alinmaz yahut yeni ka-
rardan beklenen makl dlctite uyulmaz ise magduriyetle gecen bu
stireg; ne ustl ekonomisine ne de pay sahiplerinin haklarinin korun-
masina uygundur.”® Tiim aciklanan gerekgelerle istisnai (sinirli) mii-
dahale yetkisini mahkemeye taniyan goriise katiliyor fakat yorumun
kanuni temelden yoksunlugunu da yineliyoruz.” Yargitay’'in, sirke-

5  Karahan, s. 22.

% Celikboya, s. 504 vd.

% Genel kurulun, kanun koyucunun tanidig: takdir yetkisini objektif iyi niyet kura-
lIia uygun kullanmast gerektigi ve objektif iyi niyete uygun kar dagitimi yapilma-
s1 gerektiginden s6z eden bkz. Yagmur, s. 137. Kanunda bir hiiktimle “dtizenli”
bir kar pay1 dagitimindan s6z edilmiyor ise de esas ve kural olanin diizenli sekil-
de kar dagitimi oldugunu ifade eden bkz. Veliye Yanli, “Yeni Ticaret Kanunu ve
Anonim Sirketlerde Kéar Dagitim1”, BATIDER, C. 30, S. 1, 2014, s. 5-32, s. 30-31.

5% Karahan, s. 22-23.
% Ayni yonde agiklamalar bkz. Yagmur, s. 138.
Celikboya, s. 516. Yazarla ayn1 kanaati tasiyarak, kanuni dayanaktan yoksunlu-
gun, mahkemenin yetkisinde zorunlu-kurucu bir etkisinin de bulunmadigin ifa-
de etmek gerekir. Zira sirket organimin sirket tiizel kisiligi adina toplanarak ve
sirkete izafeten verecegi karar hukuka aykir: ise mahkemenin hukuku uygulaya-
rak ve yine sirket organi yerine gecerek sirket iradesini istisnaen olusturmasinda
sorun goriilmemelidir.

59
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tin hakli sebeple feshi davasi ile 6niine gelen uyusmazliklarda alter-
natif ¢coztim kapsaminda mahkemece kér pay1 dagitilmasina igtihat
ettigi az sayida karar bulunmakta ise de belirttigimiz tizere bu ka-
rarlar kar paymin dogrudan mahkeme eliyle tespit ve hiikmedilmesi
anlaminda yorumlanmaya uzaktir. Bu ictihat, fesih yerine alternatif
¢oziim mahiyetindedir.®

Isvigre Federal Mahkemesi'nin kararina da yansidig1 tizere ano-
nim sirketler hukukunun reformuna iliskin Fransiz parlamentosun-
daki tartismalarda, mahkeme kararini cogunluk (genel kuruldaki pay
sahipleri) karariin tizerine koymamak gerektigi; zira bu durumda
karar yetkisi ile sorumluluk arasindaki birligin bozulmus olacagy; ali-
nan kararlarin sorumlulugunun genel kurula ait oldugu ve hicbir za-
man hakime devredilemeyecegi ifade edilmistir. Bu nedenle ¢cogunluk
kararlar1 esas itibariyla kesin niteliktedir ve hdkim ancak genel kurulun
makiil degerlendirmelerin cercevesini keyfi sekilde astig1 durumda miidahale
edebilir.*! ictihadin hem genel hem son kisim agiklamalarindan varila-
bilecegi tizere, genel kurulun makal degerlendirme cercevesini keyfi,
olctistiz ve dayanaksiz bicimde asmas: durumunda mahkeme miida-
halesi gerekli héle gelir.

C. Pay Sahiplerinin C6ziim Yollar1

Ttirk hukukunda, genel kurulun kar paymi dagitimdan haksiz ve
sebepsizce imtina eden kararlarina karsi pay sahiplerinin bagvuracagt
ozel bir ¢oztim yolu diizenlenmemistir. Ancak pay sahipleri genel ku-
rul kararinin iptali davasi ile “sirketin hakli sebeple feshi veya alterna-
tif coztimler” davasi (TTK m. 531 ve 636/3) agmak hakkini haizdir. Bu
ve asagida tartisilacak diger ¢oztim yollar1 birlikte, kar pay1 beklenti-

80 _.."Her ticaret sirketi gibi anonim girketin nihai amaci da kar elde etmek ve bunu dagitmak
olup anonim sirketin kar elde etme ve dagitma nihai amacindan dogan pay sahibinin kar
payt hakk: da bir vazgegilmez haktir. Bu cercevede anonim sirketin pay sahiplerine dagiti-
labilecek kart bulunuyorken iyiniyet kurallarima aykiri olacak sekilde uzunca bir siire da-
Sihilmamast ya da yetersiz dagitilmast halinde pay sahibi bu hakkini mahkeme araciligiyla
talep edebilecektir.”... Karar icin bkz. Y. 11. HD, E. 2015/4504, K. 2015/12980, T.
03.12.2015 (lexpera.com.tr). Karara yer veren ayrica bkz. Aydogan, s. 118.

61 BGE 9311393 S. 403 (http:/ /relevancy.bger.ch/php/clir/http/index.
php?highlight_docid=atf%3A %2F %2F93-11-393 % 3 Ade&lang=de&type=show_
document#) (e.t. 26.09.2025).
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sindeki pay sahiplerini sirket karsisinda edilgen bir konumdan ¢ikarip
etken bir konuma gegirmektedir.®

1. Azlik Pay Sahiplerinin C6ziim Yollar:

Azlik nitelemesi ile anonim sirketler hukukunda orana dayal1 bir
pay sahipligi stattisti kastedilmektedir.®® Bu niteligi haiz pay sahibi ke-
simine verilmis hakli sebeple fesih davast agma hakk: (TTK m. 531),
azlik teskil etmeyen pay sahiplerine taninmamustir.** Kanun'un 531 ve
636/3 maddelerinde diizenlemesini bulan anonim ve limited sirkette
hakli sebeple fesih davasi;, anonim sirkette azlik tabir edilen serma-
yenin en az onda birini ve halka acik sirketlerde yirmide birini temsil
eden pay sahipleri kesimine; limited sirkette ise her ortaga taninmustir.
Boylece, hakli sebebe dayanan ve sirketin diger ortaklar: veya ¢cogun-
lugu ile uzlasamayan her ortaga, payimnn gercek degerinden satilip
ayrilmak/cikmak olanagi tanimir (TTK m. 636/3). Anonim sirket ba-
kimindan azlik ve tizerinde pay sahipleri ile limited sirketin her bir
ortagl, kar pay1 hakkinda genel kurulun kér dagitmama veya ciiz'1 da-
gitma yontinde verdigi kararlarina dayal sirketin hakli sebeple feshi
davasi acabilir. Kar dagitmama veya ctiz't dagitma olgusunun davaci
taraf bakimindan duirtistlitk kuralina aykir1 bir haklhi sebep agirhigina
vardigimi ispata yarayacak vakialar sunulmalidir.®> Fesih veya feshi
onleyecek tatminkar diger bir ¢6ztim mahkemece takdir edilecektir.

62 Celikboya, s. 468.

8 Poroy/Tekinalp/Camoglu, Ortakliklar Hukuku II, N. 1563a; Celikboya, s. 302, 308-
309.

64 Karahan, s. 25.

% Kanunda hakli sebep etraflica actklanmamis olup madde gerekgesinde bu kavra-
min niteliklerinin yargi kararlar1 ve 6gretiye birakildig1 ifade edilmistir. inceleme
konusu ozelinde 6rnek teskil etmesi bakimindan Isvigre dgretisinin hakli sebep
saydig1 bazi hususlarin sayilmasinda yarar goriiyoruz. Azlik veya bireysel pay
sahibi haklarmin devamli ihlali, dagitilan kar payinin diizenli ve haksiz bicimde
azaltilmasi, sirketin finansal durumu olanak verdigi halde hic kar pay1 dagitiima-
masi ve karin yedek akgeye aktarilmasi, siirekli ve uzun stire boyunca kar pay1
dagitilmamasi, karin ytiiksek ticret veya menfaatler seklinde yoneticiler arasinda
dagilmas1 (6denmesi) suretiyle pay sahibinin kdrdan mahrum birakilmas1 gibi
bircok trnek, cogunluk giictiniin kéttiye kullanilmasina dayanan hakli sebep 61-
nekleridir. Bkz. Badak, s. 278-279; Erciiment Erdem, “Limited Sirketlerde Hakl1
Sebeple Fesih” (internet sayfasi makalesi: https://www.erdem-erdem.av.tr/bil-
gi-bankasi/limited-sirketlerde-hakli-sebeple-fesih), 2014, “Hakli Sebep Kavrami”
basligi; Celikboya, s. 552 vd.
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Kararda, cogunlukla fesih yerine davaci pay sahiplerine paylarinin ka-
rar tarihine en yakin tarihteki gercek degerlerinin 6denmesi ve davaci
pay sahiplerinin sirketten ¢ikarilmalarina, yahut duruma uygun diisen
ve kabul edilebilir diger bir ¢oziime hiikmedilecektir. Bilindigi tizere
sirketin feshinde, feshin son céreligi ve sirketin miimkiin oldugunca
devam etmesi ilkeleri gozetilmektedir.® Hakli sebep muhakemesi ya-
pilirken TTK m. 519/2-c hiitkmiine deginilmelidir. Tekinalp’e gore, ani-
lan hiikiimle pay sahiplerine her yil en az ytizde bes oraninda kar pay1
dagitimi zorunlu hale getirilmistir.®” Sayet goriis hakli bulunursa, kar
edilen her yil en az ytizde bes kar paymin dagitilmamasi, veya net karin
miktarma oranlandiginda sadece yiizde bes kéar payr dagitimimin mu-
kayese edilemez o6lctide az-sembolik kaldig1 durumlar, hakli sebebin
meydana gelebilecegi durumlara 6rnek sayilabilir.®® Ogretide agirlikli
savunulan diger goriis kisaca, her yil asgari ytizde bes kar pay1 dagit-
mak zorunlulugunu 6ngoren bir hitkmiin kanunda bulunmadigini; bu

%  Sener, Degerlendirilmesi, s. 716; Erdem, “Hakimin Hiikmedebilecegi Diger Olanaklar”
bashigi. Yargitay bir kararinda, kar pay: dagitilmama olgusunun TTK m. 636/3
anlaminda sirketin feshi i¢in hakli sebep kabul edilemeyecegini ictihat etmistir.
Zira bu durumda ortagin genel kurul kararinin iptali davasiyla hukuka aykirili-
g1 ortadan kaldirabilme olanag1 vardir; hakli sebeple fesih davasinin tali niteligi
geregi fesih olanakli degildir yontindeki karar i¢in bkz. Y. 11. HD, E. 2015/3906,
K. 2015/10313, T. 12.10.2015. Karara katilmiyoruz. Genel kurul kararmin iptali
davasi her durumda ortagin maruz kaldig1 haksizlik durumunu sona erdirmeye
yeterli gelmeyecektir. Ozellikle calismada deginildigi tizere cogunlugun siirekli-
lik kazanmus kar pay1 dagitmama yonlt davranislarinda birbirini izleyen genel
kurul kararlarina karsi iptal davalar1 yerine meseleyi mahkemenin esasli ¢6ziimii
i¢in hakli sebebin olustugunu kabul ve fesih davasi sonucu 6ngoriilecek yontem
daha yerinde olacaktir. Ozetle, “kér pay1 dagitmama olgusuna dayali hakli sebep-
le fesih davasi agilmasinda hakli sebep olusmaz” seklinde bir pesin kabulde bu-
lunulursa bu yanlistir. Bu en basta hakli sebep muhakemesinin gereklerine aykir1
olur. Ayni yonde bkz. Sener, Degerlendirilmesi, s. 700.

Yazar, pay sahiplerini anonim sirket ortagi olmaya iten temel nedenin kar eldesi
oldugunu, bu sebeple bahse konu hiikiim ile kanunun, yiizde bes oraninda asgari
kar payini teminat altina aldigini diistintilebilecegini ve bunun kanuni yedek akge
diizenlemesinden sonra gelip kaynak kanunda da 6deme deyiminin kullanildigin
belirterek ytizde beslik kar pay1 dagitiminin zorunlu oldugunu ifade etmistir. Bkz.
Unal Tekinalp(Reha Poroy/Ersin Camoglu), Ortakliklar Hukuku I, 14. Basi, Vedat
Kitapgilik, fstanbul 2019 (Ortakliklar Hukuku 1), s. 623; aym gériise yer veren bkz.
Giirbtiz Usluel, s. 92-93; Cebi (Ed. Senocak), Serh Cilt 4, s. 4360. Kar pay1 alma hak-
kinda bahse konu hiikiimle genel kurulun keyfiliginden bir nebze uzaklasildig: ve
hakkin kuvvetlendirildigi yontinde ayni goriiste {lbasmis Hizlisoy, s. 104.

flbasmus Hizlisoy, s. 105.

67
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yorumun ancak ikinci yedek akge ayrilmasini gerektiren bir durumda
ytizde beslik kar dagitimi yapilmasi geregi/zorunlulugu yoniinde ifa-
de edildigini; ikinci yedek akge ayrilmas: gerekli degilse kar dagitimi
zorunlulugunun bulunmadigin belirtmektedir.®” Bu tartismada gori-
stimiiz hemen yukarida yer verdigimiz ikinci yondeki yazarlara para-
lel olarak, kar pay1 dagitimi bakimindan her yil ve asgari oransal bir
zorunlulugun kanun geregi bulunmadig1 yoniindedir.” Fakat sirketin
hakli sebepleri olmadan, keyfi ve pay sahiplerine zarar verici yonde
alacag kar pay1 dagitmama veya ctiz’'i dagitim kararlarinin da huku-
ka aykir1 ve iptale tabi bulundugunu belirtelim.” Yargitay kararlarina
gecmis ifadesi ile “ortaklar kurulu, Tiirk Ticaret Kanunu nun bu konudaki
diizenlemeleri ile bagl olup tahakkuk eden kazang iizerinde diledikleri gibi ta-
sarruf yetkisine de sahip degildir. Ortaklar kurulu bilangoya gére ortaya ¢ikan
kazanci dagitmaktan keyfi bir sekilde sarfinazar edemez.” .’

Mahkemenin “alternatif ¢coztim”e hitkmetme yetkisi dahilinde kar da-
grtim yoniinde” bir karar verilecek ise yukarida belirtildigi tizere burada
kar paymin gerek miktar gerek oransal tespiti, uzman bilirkisi raporlarma
ve bilimsel yonteme dayanmasi gerektigi kadar sirket cogunluk pay sahi-
binin varsayilan iradesi olarak ilk genel kurula yansiyan kar pay1 dagitma-
ma veya az dagitim politikasin1 da miimkiin oldugunca gozetmelidir. Do-
layistyla, kéar pay1 alma hakkimin geregini isteyen ortagin menfaati temin
edilirken sirketin finansal karar1 da miimkiin oldugunca gozetilmelidir.

% Bu bahis hakkinda agiklamalar bkz. Yanls, s. 19-21; Cebi (Ed. Senocak), Serh Cilt 4,
s. 4360. Ayrica konuya deginen bkz. Giirbiiz Usluel, s. 91-96.

70 Kar dagitimimin bahse konu 6lgiide zorunlu olup olmadig yoniindeki tartisma
hakkinda detayl bilgi icin bkz. Celikboya, s. 85 vd.nda “Birinci Kar Pay: Dagitim-
mn Zorunlulugu Tartismas:” baslig1.

T Ayni yonde bkz. Gurbtiz Usluel, s. 95-96; Cebi (Ed. Senocak), Serh Cilt 4, s. 4361.

2. Y. 11. HD, E. 2002/13209, K. 2003/5053, T. 16.05.2003; Y. 11. HD, E. 2016/1059%,

K. 2018/4304, T. 05.06.2018; Y. 11. HD, E. 2019/1317, K. 2019/8061, T. 11.12.2019.

Kiinyelere yer veren Cebi (Ed. Senocak), Serh Cilt 4, s. 4361 dn. 19.

Kanunun 531. maddesi geregi feshe alternatif ¢oziim yolunun takdiri mahkemeye

aittir. Buradan hareketle alternatif ¢oztim olarak mahkemenin, olagan kosullarda

genel kurulun yetkisindeki bir karar ile gerceklesen kar dagitimina hitkmetmesi
olanaklidir. Ayn1 yonde bkz. Atila, s. 99-101. Yazar; Kanun ile mahkemeye tani-
nan feshe alternatif ¢oziim {iretme/hiikmetme yetkisinin baskaca bir¢ok trnek
verilebilecegi tizere, olagan kosullarda esasen genel kurulun yetkisindeki islemle-
ri mahkeme karari ile saglamayi gerektirdigini ifade etmektedir. Es deyisle mah-
keme, sirket iradesi yerine gecerek karar vermektedir. Bkz. Atila, s. 99.

73
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2. Azlik Teskil Etmeyen Pay Sahiplerinin Coziim Yollar1

Azlik teskil etmeyen anonim sirket pay sahiplerinin, uzun stire de
devam etse hic¢ veya yeterince kéar payr dagitilmama olgusuna karsi
miicadelede etkin hukuki bir olanakla korunmamis bulundugu soyle-
nebilir. ik ¢oztim yolu, TTK m. 445-446 hiikiimlerinde ifadesini bulan,
azlik teskil etmese de pay sahiplerinin haiz bulundugu genel kurul ka-
rarmin iptali davasi agma hakkidir. Maddede sayilan diger vakialarin
da gerceklesmesi olasi ise de d6rnegin, azlik tegkil etmeyen ve kar da-
g1timi1 uygulamasini yanlis/yetersiz bulan pay sahibi toplantida hazir
bulunur, karara olumsuz oy verir ve bu muhalefetini tutanaga gecirtir;
bu silsileyi izledikten sonra iptal davasini {i¢ ay igerisinde agabilir.

Yillik karin olas1 dalgalanmalarina karsin ortaklara her yil esit-den-
geli bir kar dagitilabilmesi igin her sene, kdrdan ayrilan 6zel yedek ak-
celer bulunmaktadir (TTK 608/1).” Buna ragmen biiyiik meblaglarda
dagitilabilir fakat dagitilmamis ge¢mis yillar karmin sirket uhdesin-
de tutulmaya devam edilmesi de dagitilan kara kiyas olgtitti olustu-
rur. Sayet sirkette tutulan dagitilmamis kéar, meblag olarak mukayese
edildiginde dagitilan kar karsisinda diirtistlitk kuralina ve ol¢tluluk
ilkesine aykir1 derecede fazla ise bu olgu dahi kar pay: dagitilmama
veya cliz'l kalan dagitim yontindeki kararin iptalini”, hattd mahkeme
miidahalesini gerektirir bir olgudur. Sirketin hakli sebepleri olmadan,
keyfi ve pay sahiplerine zarar verici yonde kar payr dagitmama veya
cliz’'1 dagitim kararlarinin da hukuka aykir1 ve iptale tabi bulundugu-
nu tekrarlayalim.”

Bir diger ¢o6ziim yolu olarak sorumluluk davas: zikredilebilir.
Sayet bilancoda gosterilmeyen kar veya gerceklesmeyen bir giderin
yapilmis gibi gosterilmesi ile kanuna aykir1 sekilde gizlenen bir mal-

™ Sener, Degerlendirilmesi, s. 209.

7> Genel kurul kararmin iptali agisindan, genel kurul karari ile sirketin elde edecegi
menfaate nazaran pay sahiplerinin etkilenecek menfaati arasindaki dengesizlik,
bahse konu diiriistlitk kuralina aykiriligin 6rnek bir somutlagsma bi¢imidir. Ayni
yonde agiklamalar bkz. Celikboya, s. 484. Diirtistliik kuralina aykir1 kararlar, sir-
ket menfaati zorunlu kilmadig: halde, genel kurulun giictinii kétiiye kullanarak
aldig1, azinlik veya bir kisim pay sahiplerinin menfaatlerini zedeleyen kararlardir.
Bkz. Camoglu(Poroy/Tekinalp), Ortakliklar Hukuku I, N. 737a. Tanima yer veren
bkz. Badak, s. 272.

76 Ayni yonde bkz. Giirbtiz Usluel, s. 95-96; Cebi (Ed. Senocak), Serh Cilt 4, s. 4361.
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varligl;, yonetimin (yonetim kurulu ve miudurlerin) genel kuruldaki
¢ogunlugundan aldig1 giicle aralarinda 6zel ¢ikar paylasimina konu
edilirse ilgililerin sirkete kars1 sorumluluklari: dogar. Bu durumda pay
sahiplerinin, tazminat ortakliga 6denmek tizere sorumluluk davasi
acma haklar1 kabul edilmelidir (TTK m. 553).”” Sorumluluk davas1 hak-
I1 bulunursa takip eden stirecte bilanconun diirtstliigii saglar bicimde
diizeltilmesi ve kar payinin hesap siirecinin gozden gecmesi gereke-
cektir. Mahkemenin bilancoyu diizelterek onaylama yetkisi de bulun-
madigindan bilanco genel kurul tarafindan diizeltilerek onaylanmals;
ona dayanan kar pay1 dagitim karar1 da yine bir genel kurul karari ile
alinmalidir.”

Yukarida yer verilen etkinligi zayif ¢coztim yollar1 disinda ilgili pay
sahibi, ancak payini satip devredebilir ise sirket ile arasindaki ortak-
lik bagin1 koparabilecektir. Payin1 devredemedigi siirece pay sahibi
olarak kalip sirketteki oy ve stz hakkinin neredeyse etkisizligi, azlik
teskil etmeyen kesim igin hukuka uygun bir yorum kabul edilmemek
gerekir. Bunun kabulii, diger olumsuz boyutu ile genel kuruldaki co-
gunlugun, temel pay sahipligi haklarindan kér pay1 alma hakkini azlik
teskil etmeyen pay sahipleri aleyhine ortadan kaldirmalar1 anlamina
gelecektir. Cogunluk pay sahipleri, yonetimin biiytik 6l¢tide kendile-
rinde olmasinin getirileri (6rnegin ticret, huzur hakk: v.b.) ile tatmin
edilebilirken azlik teskil etmeyen pay sahiplerinin sahip oldugu pay-
dan salt beklentileri, yilda bir kez dagitilmasi umulan kar payidir.”
Bu beklentinin tahammiil smirlarini asan diizeyde karsilanmamasi,
sirketlerin ekonomik yapisint bozmasi1 muhtemel bir rizikodur. Zira,

77 Tirk, “Karn Diigiik Gosterilmesi”, s. 6; Badak, s. 282.

" Turk, “Karn Diisiik Gosterilmesi”, s. 7. Yazar, genel kurulun dagitilabilir kar hak-
kinda karar vermis bulundugu fakat bilanconun gercegi yansitmadigi durumda
mahkemenin, bilangonun gercek durumunu esas alarak (ayni oransallikta) kar
pay1 hesap ve dagitimi konusunda yetkisinin olmadig1 goriistindedir. Zira genel
kurulun net kardan belirli oranda kar pay1 dagitimi yontinde karari, genel ku-
rulun bilgisi/hakimiyetinde olmayan ve hukuka aykir olarak gizlenen kar ke-
simini kapsamamaktadir. Kar miktar1 buiytikltgti dikkate alinacagindan oransal
anlamda azalmaya ragmen ortaklar dagitilan kardan tatmin edilebilir. Genel ku-
rul karar1 alinirken, genel kurulun gizlenen kar hakkinda degerlendirme yapma
firsat1 olmadigindan mahkemenin gizlenen kisim tizerinde dagitim muhakemesi,
yazarin isabetli belirttigi tizere bizce de olanaksizdir. Aciklamalar icin bkz. Turk,
“Kdrmn Drisiik Gosterilmesi”, s. 8.

Benzer tespitlerde bulunan bkz. Aydogan, s. 121; Badak, s. 84.

79
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karsilanmayan kar pay1 beklentisine ilaveten sahibine neredeyse “siz
hakki: vermeyen”, azlik dahi olusturmayan bu paylarm satis-devir ka-
biliyeti smirlanir. Hem azlik olusturmayan bir oransallikta kiigtik,
hem de sahibine kar pay1 getirisi hi¢ veya yetersiz durumdaki bahse
konu sirket paymin, degerinden satilmasi zor gortinmektedir. Kiictik
paylarin piyasa degerindeki azalma ise anonim sirketleri finansman
kaynaksiz birakarak uzun vadede sirket sayisiin azalmasi gibi bircok
istenmeyecek sonu¢ meydana getirebilir.®

Ek olarak, pay sahipliginden dolay1 kar pay1 beklentisindeki or-
taga bu beklentisinin haklilik boyutu yeterince muhakeme edilmeden
“bu sirketteki kdar payr dagitim politikast boyle; kabul etmiyorsan ya (ayrila-
bilirsen) pay sahipliginden ayril veya paylarini sat/devret” benzeri bir yolu
dayatmak da adil ve isabetli goriilmese gerektir.*!

Genel kurul kararinin iptali davas1 bakimindan genel kurulu olus-
turan pay (oy) sahipleri ve iradeleri degismedikce kararin degismeye-
cegi bir olusumda mahkemenin, kararin iptaline hitkmetmesi sonucu
hiitkme uygun yeni bir genel kurul karar1 alinmasini ayn1 kompozis-
yondaki genel kuruldan beklemek, niteligi geregi mantiki degildir.
Yiiksek oranda pay sahipliginden dogan oy hakkini kétiiye kullanan,
pay sahipleri kompozisyonundaki cogunluklarini diger pay sahipleri-

80

Karahan, s. 26; benzer yonde aciklamalar bkz. IIbasmus Hizlisoy, s. 102 dn. 421.
Yazara gore, miilga (6762 Sayil1) Ticaret Kanunu déneminde Yargitay’'in, bazi
kararlarinda m. 469/2’ye dayanarak kar pay1 hakkimi ¢cogunlugun takdirine terk
etmesi ve sadece hi¢ kar dagitmama olgusunu hakkin ihlali olarak kabul etme-
si Ogretide elestirilmekteydi. Hi¢ kar dagitmama yaninda yeteri kadar kar pay:
dagitmama durumunun da ihlal teskil ettigi 6gretide savunulmaktaydi. Zira bu
durum her ne kadar anonim sirket menfaatine olsa ve sirketin finans ytikiinti azal-
tacak ise de bir kesim pay sahibini az veya yetersiz kar payina mahkam etmek
anlamia gelecektir. Pay sahibini anonim sirkete katilan bir yatirimci olmaktan
cikarip sirketi tasarruflariyla destekleyen ve bu amag kendisine zorla ytiklenen
bir kisi durumuna sokan sonug ise pay sahibinin anonim sirkete katilmasimdaki
amact tamamen goz ardi etmek manasina gelir. Unal Tekinalp(Reha Poroy/ Ersin
Camoglu), Ortakliklar ve Kooperatif Hukuku, 11. Baski, Istanbul 2009 (Ortaklik-
lar), s. 540. Agiklamalar1 6nemli buluyor ve katiltyoruz. Benzer agiklamaya kisaca
deginen bkz. Demir, s. 314. Hakkin 8ziine dokunulmamasi gerektigi ve ortaklarin
kar payr alma hakkindan mahrum birakilmamas: gerektigi yontinde bkz. Ersin
Camoglu, Limited Ortakhiklar Hukukunun Temel Ilkeleri, 1. Basi, Vedat Kitapcilik,
Istanbul 2020, s. 99 N. 179.

81 Benzer agiklamalar bkz. Atila, s. 100.



266  Anonim ve Limited Sirkette Kar Pay1 Alma Hakkinin Etkinligi Uzerine

nin haklar1 aleyhine kararlar alarak azinlig1 sindiren ve muhtemelen
onlarin paylarini elde etmeyi dileyenler karsisinda azinlig1 yeterli ve
etkin hukuki koruma ile donatmak gerekir.®

Anonim sirkette azlik olusturmayan pay sahibi; genel kurulun yil-
lardir stirebilen ve hakli bir sebebe dayanmayan hi¢ kar dagitmama
veya ciiz'f dagitimlarina muhatap kalsa da bunu fesih talebiyle dava
edememekte®, mahkemenin uygun gorebilecegi alternatif ¢oztimler-
den de ayn1 sebeple yoksun kalmakta, sirketten ¢ikma hakk: da bu-
lunmamaktadir. Limited sirkette ortagin, hakli sebeplerin varliginda
ve varligim1 kanundan alan ¢ikma davasi agma hakki bulunmaktadir
(TTK m. 638/2). Limited sirket ortagi, hakli (hukuki) sebepten yoksun
bicimde kar paymin hi¢ dagitilmama veya yetersiz dagitimina daya-
narak mahkeme karariyla ¢tkmasina ve istem {izerine dava stiresince
kanunda sayilan 6nlemlere karar verilmesini talep hakkini haizdir.*

III. ALMAN VE ISVICRE HUKUKUNUN KONUYA YAKLASIMI

Calisma kapsaminda Ttirk ticaret hukukuna mukayesede hukuk
kaynag teskil eden yabanci hukuk diizenlemelerine de kisaca degini-
lecektir. Sirastyla Alman anonim sirketler (payl ortakliklar) Kanunu
(AktG), Alman limited sirketler hakkinda Kanun (GmbHG); sonrasin-
da Isvigre borclar Kanunu (OR) ilgili hiikiimleri, 6greti ve yargi ictiha-
diyla ele alinacaktir.

A. Alman Anonim Sirketler Kanunu'nda Kar Pay1 Alma Hakki

Alman anonim sirketler hukukunda diizenlemeler kisaca soyle
aciklanabilir:“Yillik karin kullanim:” bashkli AktG §58in dordiincii fik-
rasina gore pay sahipleri; bilango kar1 tizerinde, bu karin kanun veya
ana sozlesme geregi, bir genel kurul karariyla ya da kéar kullanim kara-
rina bagh olarak ortaya ¢ikan ek bir gider sebebiyle dagitimdan harig

8 Benzer aciklamalar bkz. Birsel, s. 4; Karahan, s. 26; Atila, s. 100. Mahkemelerin, ¢o-
gunlugun azinlig1 ezmek amaciyla/yolunda aldig1 genel kurul kararlarimi 6zenle
arastirmak zorunda oldugu yoniinde goriis bildiren bkz. Sener, Degerlendirilme-
si, s. 222.

8 Hakl sebeple fesih davasinin meseleyi tiimiiyle ¢c6zme olanagi sunmadigini ifade
eden bkz. Aydogan, s. 127.

8 Konu hakkinda detayli agiklamalar i¢in bkz. Yasan (Ed. Senocak), Serh Cilt 4, s.
4956-4959.
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tutulmadig 6lctide hak sahibidir. Bu hak, genel kurul kararini izleyen
ticlincti is glintinde muaccel (6denebilir) héle gelir ve genel kurul kara-
r1 ya da ana sozlesme ile daha ileri bir deme tarihi de belirlenebilir.*®

Bu fikrada, yillik mali tablolarin kabul edilmesiyle pay sahipleri-
nin mevcut bildngo kar1 tizerinde kolektif bir beklentiye sahip oldugu
ifade edilmektedir. Pay sahiplerinin kolektif beklentisi olan bilango
kari talebini (Bilanzgewinnanspruch) ileri surtilebilir, es deyisle her pay
sahibi bakimindan talep ve dava edilebilir héle getiren ise genel ku-
rulun alacagi karin dagitimina iliskin karardir. Pay sahipleri kar pay1
alma haklarinin dogabilmesi i¢in gereken genel kurul kararinin alin-
masini saglamak tizere dava agmak imkanin bilanco karmin varligi ile
elde eder. Bununla birlikte bilanco karmin ne sekilde kullanilacagina
karar verme yetkisi, esasen genel kurula aittir (AktG §174/1-c.1); karar
alinirken genel kurul kesinlesmis (onaylanmus) yillik mali tabloya bag-
l1id1r.* Karin dagitimi kararinda, bilanco karinin kullanim sekli ayrinti-
I1 bigimde gosterilmelidir. Bu kapsamda 6zellikle bilango kari, pay sa-
hiplerine dagitilacak para veya ayni deger, kéar yedeklerine aktarilacak
tutarlar, gelecek yila devredilecek kar agikga belirtilmelidir. A¢iklama-
lardan hareketle Alman ve Tiirk hukuku paralellik gostermekte olup
yillik bilancodaki kar, bireysel bir alacak hakki degil; yalnizca kolektif
bir “beklenti” meydana getirebilir. AktG §174/1-c.1 hiikmii, emredici
niteliktedir; kdrin kullanimi hakkinda karar alma yetkisi, baska hicbir
organa devredilemez olup yalnizca genel kurula aittir. Kar kullanimai-
na iligkin oneriler, genel kurulu baglamaz. flaveten genel kurul, AktG
§254 smurlari icerisinde olmak kosuluyla, kér1 nasil kullanacaginda
serbesttir. Bahse konu “Bildngo Kartmin Kullanimina Iliskin Kararin Ip-
tali” bashiklt madde uyarinca genel kurul, kanun veya esas sdzlesme
geregi dagitima tabi olmayan bir kisim disinda, bildngoda yer alan kdrin
makiil bir ticari degerlendirmeye gore sirketin yasam ve direng giiciinii on-
goriilebilir bir ekonomik ve finansal siire boyunca giivence altina almak icin
zorunlu olmayan bir kismini yedek akgelere aktariyor ya da gelecek yila devre-
diyorsa ve bu nedenle pay sahiplerine, eksiltilmemis sermaye tizerinden yiizde
dortten daha az tutarda kdr dagitim yapiliyorsa karar, sirket sermayesinin

8 https://www.gesetze-im-internet.de/aktg/_ 58.html (e.t. 03.10.2025).

8 Ayrintilar icin bkz. AktG Kommentar zum Aktiengesetz, Michael Bormann (hera-
usgegeben von: Thomas Wachter), RWS Verlag Kommunikationsforum GmbH & Co.
KG, 4. Auflage, KoIn 2022, §174, s. 1314 vd.
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yirmide birine ya da en az 500.000 Euro’luk nominal sermaye miktari-
na ulasan pay sahipleri tarafindan iptal davasma konu edilebilir.

Genel kurul tarafindan alinmis bir kar dagitim karari, drnegin
daha distik bir kar pay1 ddenmesine karar verilecek sekilde degisti-
rilemez. Hatta, daha ytiksek bir kar pay1 dagitimi veya kar kullanim
bicimleri arasinda degisiklikler yapilmas1 da kolayca ve dogrudan
miimkiin degildir.¥

AKktG §254 uyarinca genel kurulun, karin yedek akgeye aktarilma-
st veya dagitilmayarak devredilmesi kararlar: keyfi olamaz; bu karar-
lar, yukarida sayilan degerlendirmeden gecirildiginde gerekli degilse
ve bu sebeple pay sahiplerine ytizde dort asgari kar pay1 dagitilmiyor-
sa hak sahiplerince iptal davasina konu edilebilir. Alman hukukunda
ytizde dort oraninda belirlenmis bir asgari dagitim sinir1 bulunmakta
iken boyle bir oran Tiirk hukukunda bulunmaz. Ancak Yargitay ka-
rarlarinda, kar dagitiminin durtstliik kuralina aykir1 ve keyfi bicimde
engellenmesi veya karin yetersiz dagitilmasi iptal gerekgesi kabul edil-
mistir.®® Alman hukukunda bu husustaki genel kurul kararma kars:
iptal davasi agabilmek i¢in sermayenin en az yirmide birine (ytizde be-
sine) veya 500.000 Euro nominal sermayeye sahip olmak gerekir. Ttirk
hukukunda ise TTK m. 445-446 geregi asgari oran veya miktar sarti
bulunmaksizin her pay sahibi iptal davas: agabilir.

B. Alman Limited Sirketler Kanunu'nda Kar Pay1 Alma Hakki

GmbHG'nin “kdrin kullanimi” kenar baslikli 29. maddesi; ortak-
larm yi1l sonu kari ile ge¢mis yil kar1 eklenip ge¢mis yil zarar1 dist-
lerek bulunan tutar {izerinde hak sahibi oldugunu ifade etmektedir.
Bu tutar; kanun, sirket sozlesmesi ve maddede sayilan diger durumlar

8  Bormann (Wachter), §174, s. 1316 N. 5.

8 Ornegin bkz. “...ancak 6102 sayili Kanun'un 523 tincti maddesinin birinci ve ikin-
ci fikralar1 uyarinca genel kurula; aktiflerin yeniden saglanabilmesi igin gerekliy-
se, yahut tiim pay sahiplerinin menfaatleri dikkate alindiginda, sirketin stirekli
gelisimi ve olabildigince kararli kar pay1 dagitimi yontinden hakli gortiliiyorsa,
kanunda ve esas sozlesmede 6ngoriilenden baska yedek akce ayrilmasina karar
verme yetkisi tanindig1, bu kosullarin olusmadigi, bu nedenle kanuni yedek akge
haricinde yedek akce ayrilmasinin kanun ve esas stzlesme ile diirtistlitk kuralina
aykir1 oldugu iddiasinin ayni Kanun'un 445 inci maddesi uyarinca iptal sebebi
olarak ileri siirtilebilecegi...” Y. 11. HD, E. 2023 /3784, K. 2024/6352, T. 12.09.2024.
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geregi dagitima tabi tutulmayabilir. Sirket sozlesmesinde aksi belirtil-
medikce ortaklar genel kurulu, kdr kullanimina iliskin kararda karmn
bir kismuni yedek akgelere aktarabilir veya gelecek yila devredilme-
sine karar verebilir. Dolayisiyla, ortaklarin §29/1 kapsaminda sahip
olduklari kir pay: hakk:, yine ancak bir kar kullanim karar1 alindiginda
O6denebilir bir hak halinde somutlagir.®

Alman 6gretisinde hakim goriise gore her bir ortak, ortaklar genel
kurulu tarafindan kar kullanimina dair bir karar alinmasini ve boylece
somut bir kar pay1 alma hakkini meydana getirecek hukuki durumun
yaratilmasin talep hakkina sahiptir. Bu goriis, kar kullanimina dair
karar alma ytikiimliiltigiintin sadece muhasebeye iliskin kamu huku-
ku kaynakli bir ytiktimliiliik degil, ayn1 zamanda ortaklarin birbirleri-
ne kars1 yoneltilmis bir karar alma yiiktimliiltigti oldugu diistincesine
dayanmaktadir. Bu baglamda ortaklarin, azinlik haklarmi yeterince
gozetmeme sebebiyle iptal edilen bir kar kullanim kararindan sonra
yeniden karar alinmasini talep etme hakk: 6zellikle 5nemlidir. Ancak
bu hakkin kullanilmasina iliskin araclar tam anlamiyla acikliga kavus-
turulmamais olup bugtine kadar konuya dair ytiksek yarg: karar1 da
mevcut degildir.”

Bu baglamda, GmbHGnin 50. maddesinde diizenlenen ustl, pek
etkili degildir. Ctinki ilgili hiiktim, paylarin ytizde onuna sahip ke-
sime genel kurul toplantisina ¢agr1 ve belirli bir giindem maddesinin
glindeme alinmasini talep hakki vermekte olup, salt bu hakkin var-
ligryla kar kullanim kararinin almip alinmayacagi belirsizdir. Dola-
yistyla bir ortagin, talebinin yalnizca toplantiya cagri veya giindeme
madde eklemekle smirli kalmayip mahkemeden belirli bir icerikte
karar alinmasini talep seklinde anlasilmasi, etkili tek yoldur. Ortagin
kardan pay talebini sirkete kars1 acacag: bir ifa (edim) davasi yoluyla
da verecegi olumlu karar, Alman Hukuk Ustlii Kanunu ZPO’'nun 894.
maddesi uyarinca bir genel kurul karar1 hiikmiinde olup onun yerini
alir. Bu yolla talep edilecek kararin icerigi, 6zellikle karin yedek akceye

%  GmbHG Kommentar zum GmbH-Gesetz, Carl-Heinz Witt (herausgegeben von:
Reinhard Bork/Carsten Schifer, 4. Auflage, RWS Verlag Kommunikationsforum
GmbH, Koln 2019, § 29's. 469 N. 1 vd.

% Witt (Bork/Schiifer), § 29 s. 476 N. 15.
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ayrilmasina iliskin bir karar alinmamuissa, karm tamaminin dagitilma-
sina yonelik olmalidir.”!

Mevzuat degisikligi sonras1 Alman limited sirketler hukukunda kar
yedekleri ayirma karar1 ortaklar genel kurulunda ¢ogunluga birakildi-
gindan, azinlik aleyhine kar dagitim kararlari ile azinligin kéar payindan
yana “a¢ birakilmas1” riski dogmustur. Her ne kadar tam dagitim ilkesi-
nin kaldirilmasiyla ortaklarin karin dagitimi yontindeki birincil gikarla-
11, sirketin 6z finansmani ve gelecege yonelik devamlilig1 lehine ikinci
plana alinmis olsa da Alman limited sirketler hukukunda AktG §254/1
benzeri (gereksiz/fazla yedek akge ayrimi nedeniyle asgari ytizde dort
kar pay1 6denmemesi halinde kararin iptal edilebilecegini 6ngoren) bir
diizenleme bulunmamaktadir. Ancak 6greti yaklasimi, azinlik ortakla-
rin yine de korumasiz olmadig1 yontindedir. Cogunlugun 6z sermaye
artirnm1 yoniindeki hedefi, sadakat ytikimlilugi cercevesinde sinir-
lanabilir. Bu noktada uygulanacak kriterler ve cogunlugun hakimiyet
yetki smirlariin nerede ¢izilecegi hentiz tam olarak agikliga kavustu-
rulmamustir; yiiksek mahkeme tarafindan bu konuda bir karar da veril-
memistir. Ogretide, AktG §58 uyarinca yedek ayirma kararlari igin en
azindan olciit niteliginde bazi siur degerler olusturulmaya galisilmus;
bu smirlamalar uygulama kolaylig1 saglamasma ragmen elestirilmis-
tir. Ctinkti sinir koymak esasen yasa koyucunun gorevidir. Ayrica, bu
ustl izlenirse olay bazinda gereken bireysel degerlendirme saglanama-
yacaktir. Bahse konu elestiri iki yonltidiir. Sadece azinlik ortaklarin kér
dagiimindan ¢ikar1 degil, ayni zamanda sirketin (dolayistyla cogunluk
ortaklarin) yedek olusturma ¢ikari da her somut olayda ayr1 ayr1 deger-
lendirilmeli ve karsit menfaatler temelde esit agirlikta kabul edilmelidir.
Hangi unsurlarin degerlendirmede 6nem tasiyacag1 nceden kesin ola-
rak listelenemez. Sirketin amaci, ekonomik durumu, mevcut yedekler,
ddeme giicti, borg yapisi ve piyasa faiz oranlart mutlaka dikkate alinma-
st gereken unsurlar arasindadir. Buna karsilik, ortaklarin kisisel cikar-
lar1 dikkate almamaz. Sirketin kisa ve orta vadeli yatirim ve finansman
planlamasi daha fazla yedek olusturmay1 gerektirebilir; ancak bu plan-
lama makl bir ticari degerlendirmeye dayanmalidir. Dolayisiyla, kar
kullanim kararmin alinmasi 6ncesinde yonetim organi tarafindan genel
kurula yeterli agiklamanin yapilmasi zorunludur.

9 Witt (Bork/Schifer), s. 476 vd.nda N. 16-17.
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Kér payi talepli agilan davada ortaklarin iddia ve ispat yiikii,
hakimin delilleri serbestge takdiri ve bu hususta hukuken emredici
olmayan fakat goz oniinde bulundurulmasi gereken bir¢ok olgu nede-
niyle, lehe karar alinmasi ¢aba gerektirir. Sonug olarak yillik kar1 ayir-
ma-dagitma ikileminin tiim taraflar bakimindan zahmetsiz, verimli ve
ongoriilebilir ¢coztimii adina bu hususun sirket sozlesmesi ile yapilan-
dirilmasi tavsiye edilir. Bu tiir kararlastirmalar uygulamada halen na-
dir goriilmekteyse de akla ilk gelen 6rnegi sirket sozlesmesinde asgari
kar pay1 dagitim orani ongoriilmesidir. Karin kullanimi konusundaki
sozlesmesel belirlemeler, esit sayida (6zellikle iki) ortakli limited sir-
ketler acisindan kar dagitim karari alinamama cevresinde kilitlenme
(pat) durumlarinin 6nlenmesi igin de tavsiye edilir.”

Belirli bir ortagin, kendisine diisen kar paymn -kural olarak
nakden- ddenmesi yontindeki talep hakki, karin kullanimina iliskin
ortaklar genel kurulu karari ile dogar. Bu hak, daha sonra alinan bir
karar ile ortadan kaldirilamaz. Esas sozlesme, ortaklara 6n dagitim
talep etme hakki - yani bu yonde karar alinmas: talebi hakk: - da
tanryabilir.”

GmbHG §46/1, sirketin (6nemli) islerinden olup ortaklar genel
kurulunun karar vermesi gereken konulara dair smirlayici olma-
yan bir sayimla organa, belirtilen konularda irade olusturma yetkisi
tanir. Konu sayimindan ilki, “yillik bilango ve kar kullanumina iligkin
karar”dir. Yillik bildngo, bir yonetim faaliyeti olarak miidiirler tara-
findan hazirlanir ve onaylanmak tizere ortaklar genel kuruluna su-
nulur. Bilancoyu onaylama ve hukuken gecerli hale getirme yetkisi
ortaklar genel kuruluna aittir. Ayni sekilde, kar kullanimina iliskin
karar alma yetkisi de ortaklar genel kurulunundur. Bu karar, igerik
itibariyla bilangonun onaylanmasindan ayri bir karar olup genellikle
hemen ardindan, ortaklar genel kurulunda alinir. Kar kullanim ka-
rar1, bilanconun onaylanmasini gerektirir ve bu karar1 izlemeden ali-
namaz; ancak bazi durumlarda kar kullanimina iliskin karar, zzmnen
bilangonun da onaylandig1 anlamina gelebilir. Kar dagitimina karar

%2 Witt (Bork/Schiifer), s. 480 vd.nda N. 24-28; Konu hakkinda detayl: bir ¢alisma
bkz. Mustafa Ismail Calis, Iki Ortakli Limited Sirketlerde Kilitlenme (PAT) Durumu,
On Iki Levha Yaymncilik, Istanbul 2023, s. 12 vd.

% Witt (Bork/Schifer), s. 484-485 N. 31 ve 485 vd.nda N. 33-34.
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verilmisgse, ancak o zaman her bir ortak, sirkete karsi dava edilebilir
bir kar alma hakkina sahip olur.”

C. Isvicre Bor¢lar Kanunu’nda Kar Pay1 Alma Hakki

Isvicre Borglar Kanunu'nun (OR) Art. 660, 675 ve 698 hiikiimleri ano-
nim sirkete; Art. 798 ve 801 maddeleri ise limited sirkete dairdir.”Pay Sa-
hibinin Kdr Pay: ve Tasfiye Pay: Hakki” kenar baslikhi Art. 660 uyarinca “Her
pay sahibi, kanun veya esas stzlesme uyarinca pay sahiplerine dagitil-
masina karar verilen bilan¢o kér1 tizerinde oransal bir pay alma hakki-
na sahiptir.”. Devaminda “Kdr Pay: Dagitimina Iliskin Sinirlamalar” kenar
bashgi ile Art. 675'te kar paymin sadece bildngo kdrindan ve bu amacla
olusturulmus yedeklerden 6denebilecegi ile ancak yasal kar yedegi ile
istege bagh kar yedeklerine yapilan ayirma sonrasi kararlastirilabilecegi
diizenlenmistir. Art. 698/2'de “asagidaki devredilemez yetkiler, yalnizca ge-
nel kurula aittir” ifadesinden sonra dordiincii bent, “Yullik finansal tablolarin
onaylanmast ve bildngo kdrimn kullammuna iliskin kararlarin alinmasi, 6zellikle
kar paylarimin belirlenmesi” seklindedir. Limited sirket bakimmdan Art. 798
ve 801’de anonim sirketler hukukuna yollama yapilmistir.”

Isvicre Federal Mahkemesi'nin bir kararmna atifla, konu 6zelinde
ictihada yansiyan gortisler soyle ozetlenebilir: “Cogunluk-azinlik pay
sahipleri arasindaki menfaat catismasimin yargisal denetiminde 6l¢iit, cogun-
lugun iradesi ve sirketin korunmas: degil; temelde tipik, yani kir elde etme-
yi amaglayan pay sahibi modelidir. ... Yiiriirliikteki anonim sirketler hukuku
esas itibartyla cogunluk ilkesine dayanmaktadir (OR m. 703). Pay sahibi, sir-
kete katilirken bilingli olarak cogunlugun iradesine tabi olur ve cogunlugun,
en iyi ¢oziimii getirmese bile baglayici bicimde karar verecegini kabul eder.
Iptal davalar, tiim taraflar bakimindan katlanlmay: gerektiren gecikmelere
yol agar. Sirketin faaliyet stirecinde “karar - icra - bagar1 — yeni karar” vb.
seklinde hizla ilerleyen nedensellik zincirinde siireglerinin siirekliligi, zorun-
luluk olmadik¢a kesintiye ugratilmamalidir. Dolayisiyla, iptal sebeplerinin
olabildigince daraltilmasinda mesrii bir ihtiyac vardir.*® Kér elde etmeyi

% Masuch (Bork/Schifer), s. 1003 N. 1.

% https://www.fedlex.admin.ch/eli/cc/27/317_321_377/de (e.t. 26.09.2025).

% BGE 95 1II 157 E. 9b (http://relevancy.bger.ch/php/clir/http/index.
php?highlight_docid=atf%3A %2F %2F95-11-157 %3 Ade&lang=deé&type=show_
document#idp358496) (e.t. 26.09.2025).
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amaclayan tipik pay sahibi modelinden hareketle kar pay1 alma hak-
kinin dayanaksiz bicimde kisitlanmas, ilgili pay sahibinin iptal davast
agmasini hakli kilabilir. Konuyu detayli 6rneklendiren mevcut bir 6g-
reti goriisii veya yargl uygulamasina hentiz rastlanamamustir.

SONUC

1- Kar payr alma hakki, pay sahiplerinin malvarliksal temel bir
hakki olup birtakim sartlara bagl olarak dogar. Temel olarak sirket
ilgili donemde kar etmeli, ge¢mis yillar bilanco zarar1 bulunmamali-
dir. Kar pay1 sirket ortaklarinin taahhiit ve ifa ettikleri sermayenin do-
nemsel semeresidir. Malvarliksal bir hak olmakla, hesaplanmasinda
bir orantiy1 gerektirmektedir.

2- Kar payimnn hesaplanmasinda iki temel orant1 s6z konusudur.
[1ki, taahhiit edilen payin ifa edilen pay ile orantisi (ddemenin taahhiide
orantist); ikincisi ise taahhiit edilen payin tiim (esas) sermayeye oran-
tisidir (taahhiidiin tiime orantisi). Anonim sirkette pay sahibinin kér pa-
yiin hesabinda iki orant1 da kanun geregi gozetilmekte iken limited
sirkette TTK m. 608/2'nin lafz1 uyarinca, sirket sozlesmesi ile aksi 6n-
goriilmedikce kar payi, (yalnizca) esas sermaye payinn itibari dege-
rine oranla hesaplanir. Bu agidan anonim sirkette kar pay1 hesabinda
iki oransallik birlikte uygulanir iken limited sirkette 6demenin taah-
hiide orantisi, kanunun lafzinda yer bulamamuistir. Calismamizda da-
yanaklar1 sunuldugu tizere limited sirket hiikiimlerinde kanunun ilk
metninde biitiinciil yaklasim, nakdi sermaye taahhiitlerinin sirketin
kurulusunda tamamen ve pesinen 6denecegi kabuliine dayaniyordu.
Biittinltigiin baz1 hiikiimlerde kismi degisiklikler yapilarak bozulmasi
tizerine TTK m. 608/2, ortiilii (gercek olmayan) bir bosluk niteliginde
kalmustir; hiikmiin soziiyle degil konunun 6ziiyle uygulanmasi geregi
hasil olmustur. Anonim ve limited sirketin her ikisinin de temel yapis1
ve ilkelerinde bir degisiklik olmadig1 agiktir. Kar pay1 alma hakki ba-
kimindan limited sirkette istisndi bir ortak yiikiimlenmesi olarak ek
ddeme ytikiimliiliiklerinin yerine getirilme oraninin dahi kar pay1 he-
sabinda dikkate alinacagi kanun geregi ifade edilirken limited sirkette
sermaye Odemelerinin taahhtide orantisinin goz ardi edilmesi diisi-
niilemez. Son tahlilde limited sirkette de tipki anonim sirkette oldugu
gibi TTK m. 508 uygulanmali ve iki orant1 da kar pay1 hesabina katil-
malidir.
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3- Kar paymin hesabinda goz ardi edilmemesi gereken bir diger
oranti, zamansal (kist-el yevm, pro rata temporis) orantidir. Bu orant1 pay
sahibinin taahhtidiinii, kar payinin hesap evresi olan yillik periyot ice-
risinde ne zaman, ne kadar erken veya ne kadar gec gerceklestirdigi
ile ilgilenmeyi gerektirir. Zira sermaye taahhtidiiniin ifa edilme zama-
n1 da kar paymin hesabinda dikkate alinmak gerekir. Pay sahibinin
sirkete 6dedigi sermayenin ne zamandan itibaren sirket tarafindan ve
sirket menfaatine isletilebildigine gore, pay sahibinin de kar payma
katilma orami degisiklik gostermektedir. Ornegin sermaye taahhiidii-
ni yilin basinda ifa eden pay sahibi ile yil icinde daha sonraki aylarda
ifada bulunan pay sahibi, hesapta ayirt edilmelidir. Taahhtidiinii er-
ken ifa eden ve sirkete malvarligindan zamansal anlamda daha once
bir 6demede bulunan pay sahibi kar pay1 alma hakkinda “para”nin
sirket tasarrufunda kullanilip islenebilmesi bakimindan diger nisbeten
gec ifada bulunan ortaklara nazaran oransal hesapta 6ncelenmelidir.

4- Her ortagin kar pay1 almak yontindeki beklentisi, kosullar sag-
landiktan ve temelde kar meydana geldikten sonra genel kurulun kar
dagitim yoniinde karar almasi ile alacak hakki niteligi kazanir. Sorun
ise, beklentiyi hakka dontistiirecek organ kararinin alinmasinda kar-
simiza ¢tkmaktadir. Genel kurulun hi¢ veya yeterince kar dagitimi-
na karar ver(e)medigi durumlarda kar pay1 dagitilmasin talep eden
gortis-oy sahiplerinin genel kurul kararmin iptali davas: kabul edil-
mekle dahi, haklar tespit veya icra edilmemektedir. Es deyisle genel
kurul kararmin iptali yoniindeki hiikiim, pay sahibini hukuki koruma-
ya kavusturmaktan ve icrailikten yoksundur. Olasi pay sahibi degisik-
liklerine ragmen biiytik clctide ayn1 pay sahiplerinden miitesekkil bir
organdan farkli bir sonu¢ beklemek ise hayatin olagan kosullarinda
neredeyse olanaksizdir.

5- Kar pay1 alma hakki kural olarak genel kurulun kar dagitimi
karar1 ile dogar ise de hakkin dogmasinin tek yolu ve kosulu bu ka-
rarin beklenmesi degildir. Genel kurulun bu yonde bir karar al(a)ma-
dig1 durumlarda 6rnegin sirketin hakli sebeple feshi davasinda fesih
yerine ortaklara veya ilgili (davaci) ortaga belirlenen bir miktarda kar
pay1 denmesine mahkemece hitkmedilmesi de kér pay1 alma hakkini
meydana getirebilecek istisnai yollardan biridir. Sirketin hakli sebep-
le feshi davasin1 diizenleyen 531 ve 636/3 maddelerinde fesih yerine
mahkemenin takdirindeki alternatif ¢éztimlerden sayilan davaci pay



TBB Dergisi 2026 (182) Cihan ZEYREK 275

sahiplerine paylarmin gercek degerlerinin 6denip sirketten ¢ikarilma-
lar1 yaninda mahkemenin takdir yetkisini genisletici énemli bir ifade
yer almaktadir. Hiikiim uyarinca mahkeme, fesih yerine, duruma uy-
gun diisen ve kabul edilebilir diger bir ¢oziime de karar verebilir. Fe-
sih yerine, sirketten ayrilmak da istemeyecek veya ayrilmasi kendisi
lehine bir ¢oztim kabul edilemeyecek bir pay sahibine, mahkeme ta-
rafindan kar pay1 dagitimi yontinde karar verilmesi, esasen hiikmiin
amacina da uygun gortinmektedir.

6- Cogunluk karsisinda, azlik dahi teskil etmeyen kiictik pay sa-
hiplerinin oy-so6z haklarina yeterli hukuki koruma taninmadig1 du-
rumlarda, mahkemenin sinirli ve istisnai bu miidahalesi kabul edilmek
gerekir. Bu smir ile kastedilen; kar payinn hic veya yeterince dag-
tilmamasi kararmin yiiksek kar elde edilen gercek(fiili) durum karsi-
sinda oOlctistizlugi, kar payr alma hakkinin 6ziine dokunan ve hakk:
kaldiran/kisitlayan uzun bir stirenin (makal) dagitim yapilmaksizin
gecmesi, sirketin istikrarli gelisimini durdurmayacak ¢lctide kar dagi-
tilmas1 olanakli iken bundan bir gerekce/dayanak bulunmaksizin ka-
¢inulmis olmasi, dagitilmayarak sirkette tutulan gegmis yillar kdrimin
buytklugt gibi kriterlere dayali uzman bilirkisi goriisti marifetiyle
bilimsel yontemle desteklenmis miidahaledir. Aksi halde, sirketin bu
hususta yetkili karar organi genel kurulun irade degistir(e)meyecegi
bir kisir dongtiye bazi pay sahipleri terk edilir ve mahkemenin mii-
dahale yetkisi de reddedilirse, zarar dnce kiiciik pay sahiplerine ve-
rilecek, sonrasinda stiphesiz tiim sirketler ve hatta ekonomi olumsuz
etkilenecektir.

7- Mukayese kaynag olarak alinan yabanci hukuk diizenlerinden
Alman ve Isvicre hukuku ile Tiirk hukuku, konu kapsaminda biiytiik
olctide paralellik gostermektedir. Yalniz, Alman Anonim S$irketler
Kanunu AktG §254 diizenlemesinde belirgin bir fark bulunur. Bahse
konu “Bilango Karimn Kullamimina Iliskin Kararin Iptali” bashkli mad-
de uyarinca genel kurul, kanun veya esas sozlesme geregi dagitima
tabi olmayan bir kisim disinda, bildngoda yer alan kirin makiil bir ticar?
degerlendirmeye gore sirketin yasam ve direng giictinii 6ngoriilebilir bir eko-
nomik ve finansal stire boyunca giivence altina almak icin zorunlu olmayan
bir kisnmuni yedek akgelere aktariyor ya da gelecek yila devrediyorsa ve bu ne-
denle pay sahiplerine, eksiltilmemis sermaye tizerinden yiizde dortten daha az
tutarda kar dagitimi yapiliyorsa karar, sirket sermayesinin yirmide birine
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ya da en az 500.000 Euro’luk nominal sermaye miktarina ulasan pay
sahipleri tarafindan iptal davasma konu edilebilir. Kanun maddesi
uyarinca genel kurulun, karin yedek akgeye aktarilmasi veya dagitil-
mayarak devredilmesi kararlar1 keyfi olamaz; bu kararlar, yukarida
sayilan degerlendirmeden gecirildiginde gerekli degilse ve bu sebeple
pay sahiplerine ytizde dort asgari kar payr dagitilmiyorsa hak sahip-
lerince iptal davasina konu edilebilir. Alman hukukunda ytizde dort
oraninda belirlenmis bir asgari dagitim smnir1 bulunmakta iken bdyle
bir oran Ttirk hukukunda bulunmaz. Ancak Yargitay kararlarinda, kar
dagitiminin diirtistlik kuralina aykir: ve keyfi bicimde engellenme-
si veya karin yetersiz dagitilmasi iptal gerekgesi kabul edilmistir. Al-
man hukukunda bu husustaki genel kurul kararina kars: iptal davasi
acabilmek i¢in sermayenin en az yirmide birine (yiizde besine) veya
500.000 Euro nominal sermayeye sahip olmak gerekir iken Tiirk huku-
kunda TTK m. 445-446 geregi asgari oran veya miktar sart1 bulunmak-
sizin her pay sahibi genel kurul kararinin iptali davasi acabilir. AktG
§254'teki “makiil ticari degerlendirme” ve devamindaki, hemen yukarida
yer verdigimiz, kriterlerin Ttirk mahkemelerinde etkin uygulanmasi-
nin faydali olacagi kanaatindeyim.

Isvicre Federal Mahkemesi ise bir kararinda, kar elde etmeyi amac-
layan tipik pay sahibi modelinden hareketle kar pay1 alma hakkinin
dayanaksiz bicimde kisitlanmasinin, ilgili pay sahibinin iptal davasi
acmasini hakli kilabilecegine ictihat etmistir. Konuyu 6rneklendiren
ve detaylandiran mevcut baska bir 6greti goriisti veya yargi uygula-
masina heniiz rastlanamamustir.

8- Anonim ve limited sirket, kural olarak kar elde etmek ve karinin
bir kismin1 dagitmak esasia dayanir. Bu sermaye sirketleri, pay sahi-
bi kisilerin kazang elde etme (ekonomik) amaci ortakliginda bir araya
gelmeleri ile kurulur. Ozellikle azlik ve daha kiigiik oranda pay sa-
hibi kesiminin kdr elde etmeyi amaclayan tipik pay sahibi modeli 151g1nda
hukuki olanaklarla korunup hak sahibi olduklarmnin da goz ard: edil-
memesi, bu kesimin sirkete yalnizca finansman kaynagi olarak goriil-
memeleri, yerinde olacaktr.

Kanun'un 523. maddesinde genel kurulun, yedek akce olustur-
mak yoluyla kar pay1 dagitimini kisitlayacak ise kararinda gozetmesi
gereken gerekceler diizenlenmektedir. Kaynagi ne olursa olsun varhig:
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ile kar pay1 alma hakkini siirlandirdigindan yedek akgenin, konu-
muz odaginda genel kurul karar ile ayrilan tiirtinde iptal yaptirimi
ile karsilasmayacak bir karar alinabilmesi i¢in m. 523 /2’deki iki sebebi
somut dayanaklar ile gerekcelendirmek gerekir. Bu kararda; alinmasi
keyfilikten uzak bir gereklilik agirhigina ulasma, durtstlik kuralina
uygun olma, sirketin ve yonetimin faaliyet geneline bakildiginda celis-
kili davranis yasagina aykirilik teskil edecek bir harekete rastlanmama
ve kiigilik pay sahiplerini zarara ugratma amaci tasimamast aranir.

Sonuc olarak sirketin, belirli yillarda cesitli gerekgelerle dagitilabi-
lir karmn varligina ragmen kar dagitiminda bulunmamasi sirket iradesi
olarak hakli ve hukuka uygun goriilebilirse de hic veya yeterince kar
dagitilmamas1 durumu hakkin 6ziine dokunacak olctide ve diizen-
li olarak kisitlanamaz. Hakli bir gerekce olmadan kar dagitimindan
kacmilmasina katlanmanin beklenemeyecek 6lciiye varmasi halinde,
pay sahibinin kdr dagitmama kararina ve hatta sirketin eylemsizligi-
ne kars1 bagvurabilecegi ¢coztim yollarinin varlig1 yaninda etkinligi de
onemlidir.

Kér payi talepli agilan davada ortaklarin iddia ve ispat yiikd,
hakimin delilleri serbestge takdiri ve bu hususta hukuken emredici
olmayan fakat goz 6niinde bulundurulmas: gereken bircok olgu nede-
niyle, lehe karar alinmasi ¢aba gerektirir. Sonug olarak yillik kar1 ayir-
ma-dagitma ikileminin tiim taraflar bakimindan zahmetsiz, verimli ve
ongortilebilir ¢coztimii adina bu hususun sirket s6zlesmesi ile yapilan-
dirilmasi tavsiye edilir. Bu tiir kararlastirmalar uygulamada halen na-
dir goriilmekteyse de akla ilk gelen 6rnegi sirket s6zlesmesinde asgari
kar pay1 dagitim orani ongoriilmesidir. Karm kullanimi konusundaki
sozlesmesel belirlemeler, esit sayida (6zellikle iki) ortakli limited sir-
ketler acisindan kar dagitim karari alinamama cevresinde kilitlenme
(pat) durumlarmin 6nlenmesi i¢in de tavsiye edilir.

Sonug olarak kar pay1 hesab1 ve dagitiminda karar sorunu, sirket
iradesini olusturan organlar ile her bir pay sahibi arasindaki menfaat
catismasinin uygun kosullarda giderilmesi sorunudur. Pay sahipleri-
nin temel bir hak ve menfaati olan kar payi ile sirketin genel kurul
karar1 ile meydana gelen finansal kararinin muhakemesi gerekir. Do-
layisiyla, kar payr alma hakkimi sadece genel kurul tarafindan karar
verilirse paya diiseni almak biciminde edilgen bir acidan degil; hakkin
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hukuki olctistinde gerceklestiren ve 6ziinti koruyan yetkileri iceren
sekilde miicadeleci / etken boyutunu da dikkatle degerlendirmek ge-
rekmektedir.
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